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FORENINGSOPLYSNINGER

FORENINGSSOPLYSNINGER

Foreningen Nykredit
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V
Danmark

Hjemmeside: nykredit.dk
Telefon: +45 44 55 10 00

CVR-nr.: 74 25 20 28
Regnskabsperiode: 1. januar — 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Revisorer

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Reprasentantskabsmade
Der afholdes repraesentantskabsmade i for-
eningen den 21. marts 2012

BESTYRELSE

Steen E. Christensen, advokat
formand

Nina Smith, professor
nastformand

Hans Bang-Hansen, gardejer

Kristian Bengaard, seniorkonsulent *

Michael Demsitz, adm. direkter

Merete Eldrup, adm. direkter

Lisbeth Grimm, faglig konsulent *

Steffen Kragh, koncernchef

Susanne Mgller Nielsen, supportmedarbejder *
Anders C. Obel, adm. direktar

Jens Erik Udsen, direktar

Leif Vinther, personaleforeningsformand *

* Valgt af medarbejderne i Nykredit
Oplysninger om ledelseshverv for bestyrelses-

og direktionsmedlemmer fremgér af side 63-
64.

Det er ogsa her, at du finder rapporterne:

= Risiko- og kapitalstyring 2011

Pa nykredit.dk kan du lzese meget mere om Nykredit koncernen.

= Arsrapport 2011 for Nykredit Realkredit koncernen
= Om Nykredit 2011 - Finansiel baeredygtighed

Oplysninger om Corporate Governance findes pa nykredit.dk/omnykredit
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DIREKTION

Peter Engberg Jensen
koncernchef



KONCERNDIAGRAM

Foreningen Nykredit Industriens Fond

Foreningen PRAS A/S
@stifterne
Ejerandel 89,51% Ejerandel 4,99%

Ejerandel 3,25% Ejerandel 2,25%

Nykredit Holding A/S Foreningen Nykredit koncernen

Arets resultat: 260 mio. kr.
Egenkapital: 55.408 mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S

Arets resultat: 261 mio. kr.

Egenkapital: 55.310 mio. kr.

Totalkredit A/S

Arets resultat: 562 mio. kr.
Egenkapital: 13.818 mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Portefalje
— | Adm. A/S
Egenkapital: 14.202 mio. kr. Egenkapital: 194 mio. kr.
Nykredit Magler A/S Nykredit Leasing A/S

Avrets resultat: -4 mio. kr.
Egenkapital: 144 mio. kr.

Avrets resultat: 5 mio. kr.
Egenkapital: 118 mio. kr.

Nykredit Ejendomme A/S

Arets resultat: -195 mio. kr.
Egenkapital: 367 mio. kr.

Ejendomsselskabet
Kalvebod A/S
Avrets resultat: -41 mio. kr.
Egenkapital: 209 mio. kr.

|
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Arets resultat: 433 mio. kr. Avrets resultat: 40 mio. kr. :
|
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Der henvises til note 45 for en fuldstaendig koncernoversigt.
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HOVEDTAL

Mio. kr.

BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT
Basisindtagter af

- forretningsdrift

- fonds

Basisindtagter i alt

Driftsomkostninger og afskrivninger
Basisindtjening far nedskrivninger
Nedskrivninger pa udlan mv.
Basisindtjening efter nedskrivninger
Beholdningsindtjening’

Resultat for kapitalomkostninger
Nettorente mv. af hybrid kernekapital
Resultat for skat

Skat

Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed
Arets resultat

Minoritetsinteresser

Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser

BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv.
Realkreditudlan til dagsveerdi

Bankudlan — ekskl. reverseforretninger

Obligationer og aktier

@vrige aktiver

Aktiver i alt

Passiver

Geld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan

Udstedte obligationer til dagsveerdi

Efterstillede kapitalindskud — hybrid kernekapital
Efterstillede kapitalindskud — supplerende kapital
@vrige passiver

Egenkapital

Passiver i alt

N@GLETAL

Avrets resultat i procent af gnsn. egenkapital

Basisindtjening fer nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital
Omkostninger i procent af basisindtaegter

Nedskrivninger pa udldn og hensattelser pa garantier

Avrets nedskrivningsprocent

Solvensprocent®

Kernekapitalprocent?

Gnsn. antal heltidsansatte medarbejdere®

Nggletalsdefinitioner fremgar af note 42.

2011

8.367
651
9.018
5.984
3.034
1.414
1.620
-907
713
-462
251

2011

66.258
1.084.317
55.776
100.802
85.561
1.392.714

117.927
57.283
1.021.916
11.204
129.218
55.166
1.392.714

0,5
55
2,9
66,4
6.892
0,1
16,4
16,4
4.139

2010

9.403
471
9.874
6.008
3.866
2382
1.484
2.409
3.803
-461
3.432
872
1.511
4.071
-481
3.590

2010

58.657
1.030.478
58.833
99.228
63.874
1.311.070

95.879
55.348
974.198
11.055
563
118.377
55.650
1.311.070

7,6
7,2
2,8
60,8
9.114
0,2
18,7
18,7
4.026

Foreningen Nykredit koncernen

2009 20082 2007
8.573 6.881 5.944
840 2.228 2.050
9.413 9.109 7.994
6.299 5.023 3.982
3.114 4.086 4.012
7.919 1.442 -67
-4.805 2.644 4.079
5.506 -6.476 -365
701 -3.832 3.714
-95 -25 -28
606 -3.857 3.686
-31 -216 917
245 107 149
882 -3.534 2918
-104 419 -385
778 -3.115 2.533
2009 2008 2007
62.909 73.388 82.636
981.227 895.463 823.228
60.908 72.733 39.660
86.620 103.434 98.802
54.513 72.965 30.839

1.246.177 1.217.983 1.075.165

119.313 162.550 115.875
64.149 60.849 31.518
889.899 836.081 796.403
10.805 4119 3.622
4.628 4.860 3.722
105.808 98.815 69.297
51.575 50.709 54.728

1.246.177 1.217.983 1.075.165

1,7 -6,7 55

6,1 7,8 75
-9,4 5,0 7,6
66,9 55,1 49,8
10.364 2.947 349
0,7 0,1 -0,0
17,8 14,7 10,4
16,8 13,6 9,9
4.135 4.037 3.217

"Fra 1. januar 20171 indgér kursreguleringer fra beholdningen af efterstillede kapitalindskud i danske pengeinstitutter (Kalvebod-udstedelser) i beholdningsindtjeningen. Sammenligningstal er tilpasset.

2 Forsteedernes Bank indgar i koncernens regnskab fra og med 17. oktober 2008.

3 Solvens- og kernekapitalprocent er fra 1. januar 2008 opgjort efter Basel Il reglerne.

4 Ekskl. Nykredit Forsikring A/S og JN Data A/S.

Foreningen Nykredit drsrapport 2011



LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITET

Foreningen Nykredits formal er at varetage medlemmernes interesser
gennem opretholdelse og viderefarelse af Nykredits virksomhed som

realkreditinstitut gennem Nykredit Realkredit A/S og gennem Nykre-
dit Holding A/S i gvrigt at udeve virksomhed inden for det finansielle
omrade navnlig i forbindelse med fast ejendom samt anden virksom-

hed, som efter bestyrelsens sken star i forbindelse hermed.

Foreningens vaesentligste aktiviteter er at besidde kapitalandele i
Nykredit Holding A/S. Den 31. december 2011 udger Foreningens
ejerandel 89,51% (2010: 88,18%).

ARETS RESULTAT MV. FOR 2011
Koncernens resultat far skat blev 251 mio. kr. mod 3.432 mio. kr. i
2010.

Resultatet efter skat blev 261 mio. kr. og er pavirket af en skatteind-
teegt pa 133 mio. kr. efter en afsluttet skattesag. Til sammenligning
var resultatet efter skat 2.560 mio. kr. eksklusive gevinsten fra salget
af Nykredit Forsikring pa 1.511 mio. kr. i 2010.

For yderligere omtale af koncernens resultat, aktiviteter og gkonomi-
ske forhold mv. henvises til Arsrapport 2011 for Nykredit Holding A/S
og Nykredit Realkredit A/S.

Foreningen Nykredit fik eksklusive resultat af dattervirksomheden
Nykredit Holding A/S et resultat pa 1 mio. kr. efter skat.

EGENKAPITAL
Foreningen Nykredit koncernens egenkapital udgjorde 55.166 mio. kr.
ultimo 2011 mod 55.650 mio. kr. primo aret.

Foreningen Nykredits egenkapital udgjorde 49.353 mio. kr. ultimo
2017 mod 45.098 mio. kr. primo aret.

KAPITALDZAKNING

Ultimo 2011 udgjorde Foreningens Nykredit koncernens basiskapital
59,7 mia. kr., svarende til en solvens pa 16,4%. Koncernens kerneka-
pitalprocent udgjorde 16,4.

GENERELLE RISICI

Drifts-, finansielle, rente- og kreditrisici i Foreningen Nykredit er
athangig af udviklingen i Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkre-
dit A/S, hvorfor der henvises til Arsrapport 2011 for Nykredit Holding
A/S og Nykredit Realkredit A/S.

Nykredit Holding A/S
Aktionarsammensatning pr. 31. december 2011

Aktiekapital Aktiekapital

kr. %

Foreningen Nykredit 1.187.763.600 89,51
Foreningen @stifterne 43.179.700 3,25
PRAS A/S 29.852.600 2,25
Industriens Fond 66.184.800 4,99
lalt 1.326.980.700 100,00

AMAGERBANKENS, FJORDBANK MORS* OG MAX BANKS KON-
KURS

Koncernen har i 2011 udgiftsfart 250 mio. kr. tilknyttet Amagerban-
kens konkurs, 134 mio. kr. vedrarende Fjordbank Mors og yderligere
127 mio. kr. vedrgrende Max Bank.

Af den samlede udgift pa 511 mio. kr. vedrgrte 100 mio. kr. indbeta-
ling til indskydergarantifonden.

For Amagerbankens vedkommende er der fortsat usikkerhed om den
endelige dividendeprocent og accept af koncernens generelle krav,
herunder modregningsforhold.

AKTIEK@B

Foreningen Nykredit har pr. 1. maj 2011 erhvervet nominel kr.
5.700.600 aktier i Nykredit Holding A/S til kurs 4.176 pr. aktie fra
Industriens Fond, svarende til en samlet kgbesum pa 238 mio. kr.

Derudover har Foreningen Nykredit pr. 29. november 2011 erhvervet
nominel kr. 11.964.100 aktier i Nykredit Holding A/S til kurs 4.179 pr.
aktie fra PRAS A/S, svarende til en samlet keabesum pd 500 mio. kr.
Erhvervelsen af aktieandelen blev delvist finansieret ved Foreningens
optagelse af 1an pa 300 mio. kr.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Maling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pa regnskabsmaessi-
ge skan, der foretages af koncernens ledelse i overensstemmelse med
regnskabspraksis og ud fra historiske erfaringer og forudsatninger,
som ledelsen anser for forsvarlige og realistiske.

Der henvises til Arsrapport 2011 for Nykredit Realkredit koncernen for
en yderligere beskrivelse af usikkerhed ved indregning og maling.

Det er ledelsens opfattelse, at de usikkerheder, der er knyttet til oven-
naevnte forhold, er af uvaesentlig betydning for Arsrapporten 2011.

RESULTAT | FORHOLD TIL FORVENTNING

Resultatet i Foreningen Nykredit folger den gkonomiske udvikling i
Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S. For koncernens
resultat i forhold til forventning henvises til Arsrapport 2011 for Ny-
kredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S.

FORVENTNINGER TIL 2012

Den gkonomiske udvikling i Foreningen Nykredit er afhangig af
udviklingen i Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S, hvor-
for der henvises til Arsrapport 20171 for Nykredit Holding A/S og
Nykredit Realkredit A/S.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

| perioden frem til offentliggerelsen af arsrapporten 2011 er der ikke
indtruffet vaesentlige begivenheder.

Foreningen Nykredit arsrapport 2011



PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrap-
porten for 2011 for Foreningen Nykredit og Foreningen Nykredit
koncernen.

Arsrapporten aflaegges efter lov om finansiel virksomhed samt Finans-
tilsynets bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmeaeglerselskaber m.fl.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og foreningens aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncer-
nens og foreningens aktiviteter for regnskabsaret 2011.

Kgbenhavn, 9. februar 2012
Direktion

Bestyrelse

Peter Engberg Jensen

koncernchef formand

Nina Smith,
nastformand

Hans Bang-Hansen
Kristian Bengaard
Michael Demsitz

Merete Eldrup

Foreningen Nykredit arsrapport 2011

Steen E. Christensen,

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernen og foreningens
aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesent-
ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og foreningen kan
pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Lisbeth Grimm

Steffen Kragh

Susanne Mgller Nielsen

Anders C. Obel

Jens Erik Udsen

Leif Vinther



PATEGNINGER

INTERN REVISIONS ERKLZARINGER

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Foreningen
Nykredit for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011. Koncern-
regnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter den danske lovgivnings
krav til regnskabsaflaeggelsen.

Den udferte revision

Revisionen er udfert pd grundlag af Finanstilsynets bekendtggrelse om
revisionens gennemfarelse i finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner og efter internationale standarder om revision. Dette
kraever, at vi planleegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med
ekstern revision, og har omfattet vurdering af etablerede forretnings-
gange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte
risikostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og veesentlige
forretningsmaessige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikpre-
vevis efterpravet grundlaget for belab og evrige oplysninger i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet. Revisionen har endvidere omfattet
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede pree-
sentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte omrader,
og det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne
kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er
rettet mod koncernens og foreningens rapporteringsprocesser og
vaesentlige forretningsmaessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og foreningens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet
af koncernens og foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2011 i overensstemmelse med den danske lovgivnings
krav til regnskabsaflaggelsen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til den danske lovgivnings krav til regnskabsafleggel-
sen gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udferte revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesheretningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og

arsregnskabet.

Kgbenhavn, 9. februar 2012

Claus Okholm
revisionschef

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef

Foreningen Nykredit arsrapport 2011



DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til medlemmerne af Foreningen Nykredit

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Foreningen
Nykredit for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011, der omfat-
ter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Koncernregn-
skabet og arsregnskabet udarbejdes efter den danske lovgivnings krav
til regnskabsaflaeggelsen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
den danske lovgivnings krav til regnskabsafleeggelsen. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nad-
vendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifalge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi
overholder etiske krav samt planlaagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnska-
bet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna
revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncernregnskabet og érs-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurde-
ring, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol,
som er relevant for foreningens udarbejdelse og aflaeggelse af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af foreningens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den
samlede preesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Foreningen Nykredit arsrapport 2011
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncer-
nens og foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2011 i overensstemmelse med den danske lovgivnings krav
til regnskabsafleggelsen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til den danske lovgivnings krav til regnskabsafleeggel-
sen gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udferte revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Kgbenhavn, 9. februar 2012

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor

Henrik Wellejus
statsaut. revisor



ARSREGNSKAB

Resultatopgearelse for 1. januar — 31. december

Foreningen Nykredit

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 Note 2011 2010
3 7 Renteindtaegter 2 44.239 44.497
0 1 Renteudgifter 3 34.129 33.283
3 6 NETTO RENTEINDTAGTER 10.110 11.214
- - Udbytte af aktier mv. 65 52
- - Gebyrer og provisionsindtaegter 4 1.904 2.149
- 0 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 5 1.645 1.595
3 6 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 10.434 11.820
-2 0 Kursreguleringer 6 -3.021 -213
- - Andre driftsindtaegter 226 209
4 5 Udgifter til personale og administration 7 4.940 4.845
- - Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 8 930 811
- - Andre driftsudgifter 114 382
- - Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 9 1.414 2.382
3.592 227 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 10 10 36
3.589 229 RESULTAT F@R SKAT 251 3.432
-1 0 Skat 1 -1 872
3.590 228 ARETS RESULTAT AF FORTS/ZATTENDE AKTIVITETER 261 2.560
= - Resultat af opherende forsikringsvirksomhed 12 - 1.511
3.590 228 ARETS RESULTAT 261 4.071
= - Minoritetsinteresser 33 482
3.590 228 ARETS RESULTAT EKSKLUSIV MINORITETSINTERESSER 228 3.590
ARETS RESULTATFORDELING
- - Foreningen Nykredit 228 3.590
= - Minoritetsinteresser 33 482
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
3.592 227 Lovpligtige reserver
-2 1 Overfart overskud

Foreningen Nykredit drsrapport 2011



Opgerelse af totalindkomst for 1. januar — 31. december

Foreningen Nykredit

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 2011 2010
3.590 228 ARETS RESULTAT 261 4.071
- - Anden totalindkomst - -
- - Dagsverdiregulering af domicilejendomme 27 1
- - Skat af dagsverdiregulering af domicilejendomme -7 -0
1 18 Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder - -
1 18 ANDEN TOTALINDKOMST I ALT 21 1
3.591 247 ARETS TOTALINDKOMST 282 4.072
FORDELING AF TOTALINDKOMST
- - Foreningen Nykredit 247 3.591
= - Minoritetsinteresser 35 481

Foreningen Nykredit arsrapport 2011
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Balance ultimo Belab i mio.kr.

Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 Note 2011 2010

AKTIVER

- - Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 7.084 507

21 24 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 13 59.175 58.150

- - Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 14 1.106.516 1.043.763

- - Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 15 56.716 59.777

205 34 Obligationer til dagsveerdi 16 97.123 94.222

= - Aktier mv. 17 3.679 5.005

- - Kapitalandele i associerede virksomheder 18 151 151
48.868 49.595 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 19 - -

= - Immaterielle aktiver 20 4.199 4.545

Grunde og bygninger

= - Investeringsejendomme 753 845
- - Domicilejendomme 1.598 1.715
= = I alt 21 2.351 2.560
= - @vrige materielle aktiver 22 356 342
1 - Aktuelle skatteaktiver 32 144 30
= - Udskudte skatteaktiver 31 741 747
- - Aktiver i midlertidig besiddelse 23 621 404
2 0 Andre aktiver 24 53.619 40.647
1 1 Periodeafgransningsposter 240 219
49.098 49.654 AKTIVER | ALT 1.392.714 1.311.070

11 Foreningen Nykredit drsrapport 2011



Balance ultimo

Foreningen Nykredit

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 Note 2011 2010
PASSIVER
- 301 Gald til kreditinstitutter og centralbanker 25 117.927 95.879
- - Indlan og anden geld 26 57.283 55.348
- - Udstedte obligationer til dagsveerdi 27 1.021.916 974.198
- - Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 28 25.864 32.569
= - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 29 30.908 28.160
- 0 Aktuelle skatteforpligtelser 32 - -
- - Midlertidigt overtagne forpligtelser 22 -
0 0 Andre passiver 30 71.181 55.721
- - Periodeafgransningsposter 4 6
0 301 Gald i alt 1.325.105 1.241.881
Hensatte forpligtelser
= - Henszttelser til pensioner og lignende forpligtelser 33 356 326
= - Hensattelser til udskudt skat 31 526 621
= - Tilbagebetalingspligtige reserver i zldre serier 34 94 100
= - Henseettelser til tab pa garantier 35 114 745
= - Andre hensatte forpligtelser 36 149 129
- - Hensatte forpligtelser i alt 1.239 1.921
- - Efterstillede kapitalindskud 37 11.204 11.618
Egenkapital
Akkumulerede vardiendringer
- - - Opskrivningshenlaggelser 135 117
Andre reserver
33.718 33.708 - Lovpligtige reserver - =
= - - Reserver i serier 42.713 31.294
15.379 15.645 - @vrige reserver 6.504 17.687
= - Minoritetsinteresser 5.813 6.552
49.098 49.353 Egenkapital i alt 55.166 55.650
49.098 49.654 PASSIVER | ALT 1.392.714 1.311.070
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER 38
- - Eventualforpligtelser 10.442 15.525
- - Andre forpligtende aftaler 8.389 8.342
= = I ALT 18.831 23.867
Foreningen Nykredit arsrapport 2011 12
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Egenkapitalopgerelse Belab i mio.kr.

Foreningen Nykredit
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2011
Egenkapital 1. januar 33.718 15.379 49.098
Arets resultat 227 1 228
Anden totalindkomst
Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder 18 - 18
Anden totalindkomst i alt 18 - 18
Totalindkomst i alt for aret 245 1 247
Modtaget udbytte -263 265 1
Reguleringer vedrgrende dattervirksomheder 7 - 7
Egenkapital 31. december 33.708 15.645 49.353
2010
Egenkapital 1. januar 30.123  15.382 45.505
Arets resultat 3.592 -2 359
Anden totalindkomst
Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder 0 - 0
Anden totalindkomst i alt 0 - 0
Totalindkomst i alt for aret 3.593 -2 3.590
Regulering vedrgrende dattervirksomheder 3 - 3
Egenkapital 31. december 33.718 15.379 49.098

* Posten vedrgrer henlaggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode. Reserven kan ikke anvendes til udlodning.
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ARSREGNSKAB

Egenkapitalopgerelse Belab i mio.kr.

Foreningen Nykredit koncernen
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2011
Egenkapital 1. januar 117 31.294 17.687 49.098 6.552 55.650
Arets resultat - - 228 228 33 261
Anden totalindkomst
Dagsveerdiregulering af domicilejendomme 18 - - 18 2 39
Anden totalindkomst i alt 18 - - 18 2 39
Totalindkomst i alt for perioden 18 - 228 247 35 282
Udbetalt udbytte til minoritetsinteresser - = - - -35 =5
Keb af minoritetsinteresser i Nykredit Holding A/S - - - - -738 -738
Reklassifikation ved kgb af minoritetsinteresser 2 472 -474 - - =
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler - 10.947 -10.947 - -
Overfart fra hensattelser vedrgrende aldre serier - 7 7 1 8
@vrige reguleringer -1 0 3 2 -1 =
Egenkapital 31. december 135 42713 6.504 49.353 5.813 55.166
2010
Egenkapital 1. januar 116 23596 21.793 45.505 6.070 51.575
Arets resultat - = 3.590 3.590 481 4.071
Anden totalindkomst
Dagsveerdiregulering af domicilejendomme 0 - - 0 0 1
Anden totalindkomst i alt 0 - - 0 0 1
Totalindkomst i alt for aret 0 - 3.590 3.591 481 4.072
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler - 7.698 -7.698 - - =
Overfart fra hensattelser vedrgrende aldre serier - - 3 3 - 3
Egenkapital 31. december 117 31.294 17.687 49.098 6.552 55.650
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ARSREGNSKAB

Basiskapital og solvens ultimo

Foreningen Nykredit

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 2011 2010
Basiskapital og solvens
49.098 49.353 Egenkapital ultimo 55.166 55.650
= - Opskrivningshenlaeggelser overfart til supplerende kapital -135 -117
49.098 49.353 Kernekapital 55.031 55.533
= - Immaterielle aktiver -4.199 -4.545
- - Aktiverede skatteaktiver -214 -126
49.098 49.353 Kernekapital efter primare fradrag ekskl. hybrid kernekapital 50.618 50.862
= - Medregnet hybrid kernekapital 11.204 11.055
- - Forskellen mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -974 -598
-1.173 -1.190 @vrige fradrag -1.151 -188
47.925 48.162 Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag 59.697 61.131
- - Medregnet ansvarlig lanekapital - 594
= - Opskrivningshenlaggelser og reserver i serier 185 170
47.925 48.162 Basiskapital far fradrag 59.881 61.895
- - Forskellen mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -974 -598
-586 -595 @vrige fradrag -181 -177
586 595 Modregning af det overskydende fradrag 970 11
47.925 48.162 Basiskapital efter fradrag 59.697 61.131
Kapitalkrav
Kreditrisiko (inkl. afviklingsrisiko, fradrag for gruppevise nedskrivninger under standard-
14.467 14.681 metoden og tilleeg for overskridelse af graenserne for store engagementer) 24451 23.260
= - Markedsrisiko 3.086 1.672
1 1 Operationel risiko 1.476 1.274
14.468 14.682 Kapitalkrav i alt 29.012 26.206
Risikovaegtede aktiver
180.853 183.524 Risikovaegtede aktiver i alt 362.654 327.575
Nggletal
26,5 26,2 Kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital 13,4 15,3
26,5 26,2 Kernekapitalprocent inkl. hybrid kernekapital 16,4 18,7
26,5 26,2 Solvensprocent 16,4 18,7

15
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Basis— og beholdningsindtjening for 1. januar — 31. december Belab i mio.kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2011 2010
Behold- Behold-
Basis- nings-  Kapitalom- Basis- nings-  Kapitalom-

indtjening indtjening  kostninger lalt indtjening indtjening  kostninger lalt
Netto renteindtaegter 8.451 2.116 -457 10.110 8.634 3.039 -459 11.214
Udbytte af aktier mv. 3 62 - 65 2 50 - 52
Gebyr- og provisionsindtaegter, netto 292 -33 - 258 606 -51 = 554
Netto rente- og gebyrindtagter 8.746 2.145 -457 10.434 9.242 3.037 -459 11.820
Kursreguleringer 51 -3.067 -5 -3.021 430 -641 -2 -213
Andre driftsindtaegter 221 5 - 226 202 7 = 209
Udgifter til personale og administration 4.941 - - 4.941 4.845 - - 4.845
Af- og nedskrivninger pd immaterielle
og materielle aktiver 930 - - 930 811 - - 811
Andre driftsudgifter 14 - - 114 382 = = 382
Nedskrivning pa udlan og andre tilgodehavender mv. 1.414 - - 1.414 2.382 - - 2.382
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder - 10 - 10 30 6 = 36
Resultat far skat 1.620 -908 -462 251 1.485 2.409 -461 3.432
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Noter

ARSREGNSKAB

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsrapporten for 2011 for Foreningen Nykredit og Foreningen Nykre-
dit koncernen er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed samt Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rap-
porter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Disse regler er i al vaesentlighed i overensstemmelse med de internati-
onale regnskabs-standarder (IFRS).

Alle tal i &rsrapporten praesenteres i hele mio. kr. De anfarte totaler er
udregnet pa baggrund af faktiske tal. Som fglge af afrundinger til hele
mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen af de enkelte
tal og de anfarte totaler.

Andringer i regnskabsmassige prasentationer

Praesentationen af forretningsomraderegnskabet og opgerelsen af
basis- og beholdningsindtjeningen er &ndret som felge af en @ndret
intern ledelsesrapportering. | opgerelsen af basisindtjening og arets
resultat er indtjeningen tilknyttet beholdningen af Kalvebod-
udstedelserne flyttet fra "Basisindteegter af forretningsdrift" til "Be-
holdningsindtjeningen”. | 2011 er indtjeningen indregnet med -375
mio. kr., mens indtjeningen i 2010 var indregnet med 57 mio. kr.
Sammenligningstal er tilpasset. £ndringen pavirker ikke Foreningen
Nykredit eller Foreningen Nykredit koncernens resultat, totalindkomst,
balance eller egenkapital.

Anvendt regnskabspraksis er i gvrigt uendret sammenlignet med
arsrapporten 2010.

Vasentlige regnskabsmasige sken og vurderinger

Udarbejdelsen af koncernregnskabet medfarer brug af kvalificerede
regnskabsmaessige skan. Disse skan foretages af Nykredits ledelse i
overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske
erfaringer og vurdering af fremtidige forhold.

De regnskabsmaessige sken og forudsaetninger testes og vurderes
jeevnligt. De anvendte skan er baseret pa forudsaetninger, som ledel-
sen anser som forsvarlige og realistiske, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige.

De omrader, som indeberer en hgjere grad af vurderinger eller kom-
pleksitet, eller omrader hvor antagelser og sken er vaesentlige for
regnskabet, er falgende:

Dagsveerdi af finansielle instrumenter

Maling af unoterede finansielle instrumenter til dagsveerdi er forbun-
det med et vaesentligt sken. Finansielle instrumenter, hvor veerdian-
seettelsen ikke bygger pa noterede priser, udger ca. 6,5% af aktiverne
og 11,4% af forpligtigelserne ultimo 2011.

Foreningen Nykredit arsrapport 2011

Verdiansattelse af udldn — nedskrivninger

Nedskrivninger pa udlan, er forbundet med vaesentlige skan for sa vidt
angar kvantificeringen af risikoen for, at ikke alle fremtidige betalinger
modtages. Safremt det kan fastslas, at ikke alle fremtidige betalinger
vil blive modtaget, er fastleeggelsen af tidspunkt og sterrelsen af de
forventede betalinger undergivet vaesentlige sken.

Herudover er realisationsvaerdier af sikkerheder og forventede divi-
dendeudbetalinger fra konkurshoer forbundet med en raekke sken.
Der henvises til naermere beskrivelse nedenfor under "AKTIVER",
"Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender". Udlan udger ca. 84%
af koncernens aktiver ultimo 2011.

Verdianseettelse af Goodwill

Goodwill erhvervet ved kab af virksomheder, er omfattet af en lgben-
de nedskrivningstest, hvor der er vaesentlige skan forbundet med
vurdering af virksomhedernes fremtidige indtjeningsevne. Goodwill
udger ca. 0,2% af koncernens aktiver ultimo 2011.

Investerings- og domicilejendomme

Investerings- og domicilejendomme males efter forste indregning til
hhv. dagsvaerdi og omvurderet vaerdi, hvor der er vaesentlige skan
forbundet med de elementer, der indgar i dagsveerdiberegningen.
Investeringsejendomme og domicilejendomme udger ca. 0,2% af
koncernens aktiver ultimo 2011.

Hensettelse til tab pd garantier

Hensaettelser til tab pa garantier er undergivet vaesentlige sken, hvor
der er usikkerhed forbundet med at fastsla, i hvilket omfang garantien
vil blive effektiv ved et gkonomisk sammenbrud hos garantirekviren-
ten. En del af de hensatte forpligtelser kan henfgres til Statsgaranti-
ordningen (2010) og Indskydergarantiordningen (2011), hvor skennet
og usikkerheden primaert tager udgangspunkt i en generel forventning
til de tab, som de ngdlidende banker matte pafgre ordningen. Hen-
settelse til tab pa garantier samt ikke-balancefarte eventualforpligtel-
ser udger 10.556 mio. kr. ultimo 2011.

Indregning og klassifikation af finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter udger mere end 95% af koncernens aktiver
savel som passiver.

Indregning af finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen, hvor
@ndringer i dagsverdien for det kabte eller solgte instrument i perio-
den mellem handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes som et
finansielt aktiv eller passiv med modpost under kursreguleringer i
resultatopgerelsen.

For aktiver, der efter fgrste indregning males til amortiseret kostpris,
sker der ikke vaerdindringer i perioden mellem handelsdatoen og

afregningsdatoen.

Indregning opherer, nar retten til at modtage/afgive pengestramme
fra et finansielt aktiv eller passiv er udlgbet, eller hvis den er over-
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draget, og koncernen i al vaesentlighed har overfart alle risici og afkast
tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter indregnes farste gang til dagsveerdi. Den
efterfalgende maling afhanger af kategoriseringen pa indregnings-
tidspunktet.

Veardiansattelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumen-
ter er beskrevet nedenfor.

Det er ledelsens opfattelse, at de anvendte metoder og skan, der
indgar i veerdiansaettelsesteknikkerne, resulterer i et pélideligt billede
af instrumenternes dagsveerdi.

Finansielle instrumenter klassificeres i falgende fire kategorier:

= UdlIan og tilgodehavender/Andre finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris

= Finansielle aktiver og forpligtelser til dags-vaerdi over resultatopge-
relsen, herunder:
= med salg for gje,
= ved farste indregning til dagsveerdi (dagsveerdioptionen).

Udlén og tilgodehavender/Andre finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris

Udlan og forpligtelser males efter fagrste indregning til amortiseret
kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvor der indregnes en
konstant effektiv rente over Igbetiden.

Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris justeret for
afdrag, nedskrivninger til imgdegéelse af tab og gvrige regnskabs-
massige reguleringer, herunder eventuelle transaktionsomkostninger.
Herved fordeles kurstab/-gevinst og transaktionsomkostninger over
lgbetiden.

Finansielle aktiver og forpligtelser til

dagsveerdi over resultatopgarelsen (med salg for aje)

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres som "med salg for gje”,

hvis det:

= primeert anskaffes med henblik pa at opna en gevinst pa kort sigt,

= hvis det udger en del af en portefalje, hvor der er bevis for kortsig-
tet realisation af gevinster,

= eller hvis ledelsen klassificerer det som et sadant.

Afledte finansielle instrumenter klassificeres som finansielt aktiv med
salg for gje, medmindre de er klassificeret som sikringsinstrumenter
under en regnskabsmaessig sikring.

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrarende andringer i

dagsveerdien af "Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over
resultatopgerelsen” indregnes under kursreguleringer i resultatopge-
relsen i den periode, hvori de opstar.

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over resultatopgarel-

sen (dagsvaerdioptionen).

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres ved farste indregning til

dagsveerdi via dagsvardioptionen hvis:

= en gruppe af finansielle aktiver/forpligtelser forvaltes, og indtjenin-
gen vurderes af Nykredits ledelse pa grundlag af dagsveerdien i
overensstemmelse med en dokumenteret risikostyringsstrategi eller
investeringsstrategi,
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= denne klassifikation eliminerer eller i vaesentlig grad reducerer en
mdlemaessig inkonsistens, som ville opstd ved anvendelse af de al-
mindelige malebestemmelser.

Realkreditudldn og udstedte realkreditobligationer/seerligt deekkende
obligationer/junior covered bonds indgar i denne kategori.

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrgrende andringer i
dagsvaerdien af "Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi via
dagsveerdioptionen over resultatopgerelsen” indregnes under kursre-
guleringer i resultatopggrelsen i den periode, hvori de opstar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

Indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets veerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fraga koncernen, og forpligtelsens veerdi kan
males palideligt.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes.
Herudover indregnes vardireguleringer af finansielle aktiver og for-
pligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris, i resultat-
opgerelsen eller direkte pa egenkapitalen i den periode, hvor de op-
star.

| resultatopgerelsen indregnes alle omkostninger, der pafares virk-
somheden, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forplig-
telser samt tilbagefersler som fglge af @ndrede regnskabsmaessige
skan af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til
dagsvaerdi og males efterfalgende til dagsveerdi. Vaerdireguleringer
indregnes over resultatopgerelsen i regnskabsposten “Kursregulerin-
ger" i den periode, hvori de opstar. Positive og negative dagsvardier
af afledte finansielle instrumenter indgar i regnskabsposterne "Andre
aktiver" eller "Andre passiver".

Dagsveerdier for afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag
af anerkendte verdianseettelsesmetoder baseret pa markedsinformati-
on samt gvrige anerkendte vaerdiansattelsesmetoder.

Regnskabsmassig sikring

Til sikring af renterisikoen pa visse fastforrentede finansielle aktiver og
forpligtelser, der veerdianseettes til amortiseret kostpris, anvender
koncernen derivater.

Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klas-
sificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af et
indregnet aktiv eller en forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med endringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse, for sa vidt angér den del, der er sikret.

Sikringsforholdene etableres bade pa individuelle aktiver og passiver

samt pa portefaljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige
sikring males og evalueres lgbende.
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Safremt kriterierne for sikring ikke laengere er opfyldt, amortiseres den
akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post over den resterende
lgbetid.

Modregning

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser modregnes og prasente-
res som et nettobelgb, nar koncernen har en juridisk ret til at modreg-
ne de indregnede belgb og samtidig har til hensigt af nettoafregne
eller realisere aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Foreningen Nykredit (moderforeningen)
og de virksomheder, hvori Foreningen Nykredit direkte eller indirekte
udgver en bestemmende indflydelse pa virksomhedens finansielle og

driftsmeessige ledelse. Foreningen Nykredit og dattervirksomhederne
benavnes samlet Foreningen Nykredit koncernen.

Virksomheder, hvori Foreningen Nykredit koncernen har en felles
bestemmende indflydelse og kontrollerer den pagzeldende virksomhed
i fellesskab med andre virksomheder, der ikke indgdr i koncernen,
betragtes som joint ventures. Koncernens investeringer i joint venture-
virksomheder indregnes og males i henhold til den indre veerdis meto-
de.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af de enkelte virksomhe-
ders regnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter.
De regnskaber som benyttes til konsolideringen er udarbejdet efter
koncernens regnskabspraksis. Der foretages eliminering af koncernin-
terne indtaegter og omkostninger, udbytter, interne aktiebesiddelser
og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab.

Virksomhedssammenslutninger og virksomhedsovertagelser

Ved kgb af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnar bestem-
mende indflydelse over den kebte virksomhed, anvendes overtagelses-
metoden.

Virksomhedsovertagelser sker regnskabsmaessigt efter sammenlaeg-
ningsmetoden, hvis der er tale om fusion med/mellem selskaber under
faelles ledelse.

Kabte virksomheder, hvor indregning sker efter overtagelsesmetoden,
medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det tidspunkt, hvor den
overtagende part opnar bestemmende indflydelse pa den kebte virk-

somheds finansielle og driftsmaessige beslutninger.

De tilkabte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualaktiver og -forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelses-
tidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de
kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret. Der indregnes
udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for virksomheden
og dagsveerdien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser
og eventualforpligtelser indregnes som goodwill under immaterielle
aktiver. Den efterfalgende maling af goodwill er beskrevet under
immaterielle aktiver, jf. nedenfor. Eventuelle negative forskelsbelgb
(badwill) indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter.
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Avance eller tab ved afhandelse eller afvikling af tilknyttede og asso-
cierede virksomheder opggres som forskellen mellem salgssummen og
den regnskabsmaessige vaerdi inkl. goodwill pa salgstidspunktet samt
omkostninger til salg eller afvikling.

Solgte virksomheder medtages frem til overdragelsestidspunktet.

Minoritetsinteresser

Ved opgarelse af koncernresultat og koncernegenkapital anfgres den
del af dattervirksomhedernes resultat og egenkapital, der kan henfg-
res til minoritetsinteresser, som saerskilte poster i resultatopgerelse og
balance. Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag af omvurderingen
af overtagne aktiver og forpligtelser til dagsveerdi pa tidspunktet for
erhvervelsen af dattervirksomhederne.

Ved efterfglgende andringer i minoritetsinteresser medtages den
®ndrede del i resultatet fra tidspunktet for @ndringen.

Basis- og beholdningsindtjeningen

Koncernens hovedtal prasenteres i en basis- og beholdningsindtje-
ning, idet denne efter ledelsens opfattelse afspejler aktiviteten og
indtjeningen i koncernen.

Basisindtjeningen afspejler resultatet af kundevendte aktiviteter og
den risikofrie forrentning af fondsbeholdningen efter fradrag af drifts-
omkostninger og afskrivninger samt nedskrivninger pa udlén. Vaerdire-
gulering af derivater og erhvervsobligationer er udskilt i en szrlig post,
der viser effekten af en justering af dagsveerdien pd disse.

Basisindtaegter af fonds omfatter det afkast, der kunne veare opnaet
ved placering af koncernens investeringsbeholdninger til den risikofrie
rente — Nationalbankens reporente. Derudover indeholder basisind-
tegter af fonds nettorenteudgifter vedrarende supplerende kapital og
kebet af Totalkredit opgjort i forhold til den risikofrie rente.

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der opnas ved investe-
ring i aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter ud over
den risikofrie rente. Kurs- og rentemarginaler i tilknytning til realkre-
ditforretningen i Nykredit Realkredit og Totalkredit samt handelsakti-
viteter i Markets medregnes ikke i beholdningsindtjeningen, men fares
under basisindtagter af forretningsdrift.

Valuta

Koncernregnskabet prasenteres i danske kroner (DKK), som er mo-
derselskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta. Alle andre
valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta
efter transaktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab
ved afviklingen af disse transaktioner indregnes i resultatopgerelsen.

P4 balancedagen omregnes monetaere aktiver og forpligtelser i frem-
med valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringerne indregnes
i resultatopgerelsen.

Kursdifferencer, opstdet ved omregningen af ikke-monetzere aktiver

og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen som en del af dagsveer-
digevinsten eller -tabet.
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Regnskaber for selvstaendige udenlandske enheder omregnes til dan-
ske kroner ved anvendelse af balancedagens valutakurser for balance-
poster og gennemsnitlige valutakurser for resultatopggrelsens poster.

Repo/reverse

Vardipapirer, der er solgt som led i salgs- og tilbagekgbsforretninger,
beholdes i balancen under den respektive hovedpost, f.eks. "Obligati-
oner".

Det modtagne belgb indregnes som gzld til modparten eller i posten
"Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi”. Forpligtelsen
dagsveerdireguleres over aftalens lgbetid over resultatopgerelsen.

Veardipapirer erhvervet som led i kgbs- og tilbagesalgsforretninger
optages som tilgodehavender hos modparten eller i regnskabsposten
"Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi”. Tilgodehavendet
dagsveerdireguleres over aftalens Igbetid over resultatopgerelsen.

| det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i
forbindelse med en repo-transaktion, og hvor koncernen har en for-
pligtelse til at tilbagelevere instrumentet, indgar vaerdien heraf i regn-
skabsposten "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaer-
di".

Repo/reverseforretninger indregnes og males til dagsvaerdi og afka-
stet indregnes i resultatopgerelsen under renteindtaegter og renteud-
gifter.

Leasing

Leasingkontrakter klassificeres som finansielle leasingkontrakter, nar
alle vaesentlige risici og afkast forbundet med ejendomsretten til et
aktivt overdrages til leasingtager.

Tilgodehavende belgb hos leasingtager fra finansielle leasingkontrak-
ter indgar i regnskabsposten "Udlan og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris". Kontrakterne veerdianszttes, s den bogfarte
veerdi svarer til nettoinvesteringen i leasingaftalen. Renteindtagter fra
finansielle leasingkontrakter indtaegtsferes i regnskabsposten "Rente-
indtegter”. Foretagne afdrag fradrages den bogfarte vaerdi, i takt med
at tilgodehavendet amortiseres.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i
nettoinvesteringen.

Andre leasingkontrakter klassificeres som operationelle leasingkon-
trakter. Ejendomme, der udlejes under operationelle leasingkontrakter
er klassificeret som investeringsejendomme.

RESULTATOPGO@RELSEN

Renteindtagter og renteudgifter mv.
Renter omfatter sdvel forfaldne som periodiserede renter frem til
balancedagen.

Renteindtegter omfatter rente- og rentelignende indtaegter, herunder
modtagen rentelignende provision samt gvrige indtaegter, der indgar
som en integreret del af de underliggende instrumenters effektive
rente. Yderligere omfatter posten indekstillaeg pa aktiver, termins-
premier af fonds- og valutaforretninger samt reguleringer over Igbeti-
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den af finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris, og hvor
kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Renteindtagter fra vardiforringede bankudlan indgar under posten
"Renteindtaegter” med et belab, der afspejler den effektive rente af
udlanets nedskrevne veerdi. Eventuelle renteindteegter fra det under-
liggende udldn, der overstiger dette belgb, indgar i regnskabsposten
"Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".

Renteudgifter omfatter alle rentelignende udgifter, herunder regule-
ring over lgbetiden af finansielle forpligtelser, der méles til amortiseret
kostpris, og hvor kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Udbytte
Udbytte fra kapitalandele og aktieinvesteringer indtaegtsferes i resul-
tatopgerelsen i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indtaegter og omkostninger vedrg-
rende tjenesteydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindteaegter,
der vedrarer ydelser, som leveres lgbende, periodiseres over Igbetiden.

Gebyrer og provisioner samt transaktionsomkostninger behandles
regnskabsmassigt som renter, hvis disse udger en integreret del af et
finansielt instruments effektive rente.

@vrige gebyrer og provisioner indregnes fuldt ud i resultatopgerelsen
pa transaktionsdagen.

Kursreguleringer

Kursreguleringer bestar af valutakursreguleringer og veerdireguleringer
af aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi. Veerdireguleringer,
der vedrgrer kreditrisikoen pa udlan og tilgodehavender, der males til
dagsveerdi, fores under posten "Nedskrivninger pa udldn og tilgodeha-
vender mv.".

Andre driftsindtagter

Andre driftsindtaegter indeholder gvrige driftsindtaegter, der ikke kan
henferes under andre af resultatopgarelsens poster, herunder indtaeg-
ter vedrgrende leasingforretninger.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter lan og gager samt sociale omkostnin-
ger, pensioner mv. Forpligtelser til jubileeumsgratialer og fratreedelses-
godtgerelser indregnes successivt.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter indeholder evrige driftsudgifter, der ikke kan
henfgres under andre af resultatopgerelsens poster, herunder provisi-
onsudgifter vedrgrende statsgarantiordningen (2010) og indbetalin-
ger til Indskydergarantifonden (2011).

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

| koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel
af de associerede virksomheders samt joint ventures' resultat efter
skat og efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avan-
ce/tab.
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Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen, medmindre skatteeffekten ind-
regnes direkte pa "Egenkapitalen” eller i "Anden totalindkomst".
Reguleringer der kan henfgres til posteringer direkte pa "Egenkapital”
eller i "Anden totalindkomst" indregnes direkte pa "Egenkapitalen”
eller i "Anden totalindkomst".

Aktuelle skatteforpligtelser og aktuelle skatteaktiver indregnes i ba-
lancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalt acontoskat. Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes
de pa balancedagen geldende skattesatser og -regler.

Den indenlandske skat for de sambeskattede selskaber betales i hen-
hold til acontoskatteordningen. Rentetillzeg eller fradrag vedrarende
frivillige indbetalinger af acontoskat og rentetillzeg/-godtgerelse af
for meget/for lidt betalt skat indgar i posterne "@vrige renteindtaeg-
ter" respektivt "@vrige renteudgifter”.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede galdsmetode af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige vaerdi-
er af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige
forskelle, der er opstdet ved farste indregning af goodwill.

Den udskudte skat opggres med udgangspunkt i henholdsvis den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv eller afvikling af den enkelte
forpligtelse. Udskudt skat males pa grundlag af de skattesatser, der
forventes at gaelde for midlertidige forskelle, nar de tilbagefares, samt
de pa balancedagen gzldende eller reelt geldende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberetti-
gede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den verdi,
aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i
fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pa hver
balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frem-
bragt tilstraekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatte-
aktiv vil kunne udnyttes.

Nykredit koncernens danske selskaber indgar i sambeskatning med
Foreningen Nykredit. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skatteplig-
tige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessi-
ge underskud).

Aktuelle skatteaktiver og aktuelle skatteforpligtelser modregnes, nar
der foreligger en lovmaessig ret til at modregne. Udskudte skatteakti-
ver og udskudte skatteforpligtelser modregnes, hvis der foreligger en
juridisk ret til at modregne.

AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omfatter tilgo-
dehavender hos andre kreditinstitutter samt tidsindskud i centralban-
ker. Farste indregning sker til dagsvaerdi. Efterfglgende males til amor-
tiseret kostpris.

| regnskabsposten indgar ogsa tilgodehavender, der er et led i kabs-
og tilbagesalgsforretninger (reverseforretninger), der efterfglgende
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males til dagsvaerdi, idet disse instrumenter er en del af handelsbe-
holdningen.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Posten indeholder udlan, der indgar i handelsbeholdningen, samt
realkreditudlan, der kategoriseres til dagsveerdi (via dagsveerdioptio-
nen), da denne klassifikation eliminerer den malemaessige inkonsi-
stens, som ville opsta ved anvendelse af de almindelige mélebestem-
melser.

Realkreditudlan ydet i henhold til dansk realkreditlovgivning er finan-
sieret med udstedte barsnoterede realkreditobligationer eller sarligt
dakkede obligationer med enslydende betingelser. Sadanne realkre-
ditudlan kan indfries ved at levere de bagvedliggende obligationer.
Foreningen Nykredit koncernen kaber og szlger lsbende egne ud-
stedte realkreditobligationer og seerligt daekkede obligationer, da disse
er en vaesentlig del af det danske pengemarked.

Hvis realkreditudlan og udstedte realkreditobligationer/saerligt daek-
kede obligationer vaerdiansattes til amortiseret kostpris, vil keb og
salg af egne realkreditobligationer/srligt deekkede obligationer
medfare, at der opstdr en tidsmaessig forskydning i indregningen af
gevinster og tab i regnskabet. Kabsprisen pa beholdningen vil ikke
svare til den amortiserede kostpris af de udstedte obligationer, og
elimineringen vil medfere indregning af en tilfaeldig resultateffekt.
Hvis beholdningen af egne realkreditobligationer/szrligt deekkede
obligationer efterfglgende salges, vil den nye amortiserede kostpris
pa "nyudstedelsen” ikke svare til den amortiserede kostpris pa de
tilherende realkreditudlan, og forskellen vil blive amortiseret over den
resterende Igbetid.

Realkreditudlan males derfor til dagsvaerdi, der omfatter en requlering
for markedsrisikoen baseret pa veerdien af de tilherende obligationer
og en regulering for kreditrisiko baseret pa behovet for nedskrivning.

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

@vrige udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris méles
pa tidspunktet for ferste indregning til dagsvaerdi med tilleeg/fradrag
af de omkostninger og indtaegter, der er tilknyttet erhvervelsen. Den
efterfalgende maling sker til amortiseret kostpris eller en lavere netto-
realisationsvaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegaelse af tab.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender opdeles i individuelle og
gruppevise nedskrivninger. Som udgangspunkt indplaceres koncernens
udlan altid i grupper med ensartede kreditrisici. Safremt der foreligger
objektive indikationer for vaerdiforringelse (OIV), og den eller de
pagaldende begivenheder har en virkning, der kan males palideligt pa
starrelsen af de forventede fremtidige betalinger fra udlanet, nedskri-
ves udlanet individuelt og fjernes fra den respektive gruppe og be-
handles saerskilt.

Individuelle nedskrivninger

Foreningen Nykredit koncernen foretager lgbende individuel gennem-
gang og risikovurdering af alle signifikante udlan og tilgodehavender
med henblik pa at afdaekke OIV.
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Der foreligger OIV pd et udlan, hvis en eller flere af felgende begiven-

heder er indtruffet:

= Lantager er i betydelige skonomiske vanskeligheder.

= Ldntager ikke overholder sin betalingspligt iht. kontrakten.

= Det er sandsynligt, at en lantager vil ga konkurs eller blive underlagt
anden gkonomisk rekonstruktion.

= Nykredit yder lantager lempelser i vilkarene, som ikke ville vaere
overvejet, hvis det ikke var pa grund af lantagers skonomiske van-
skeligheder.

Udlanet nedskrives med forskellen mellem den regnskabsmaessige
vaerdi for nedskrivningen og nutidsvaerdien af den forventede fremti-
dige betalingsraekke pa det enkelte udlan eller engagement.

For alle udlan med individuel nedskrivning udarbejdes en strategi og
handlingsplan. Udlanene/engagementerne vurderes hvert kvartal.

Der foretages tilsvarende individuelle nedskrivninger pa ikke-
signifikante udlan og tilgodehavender ved objektive indikationer for
veerdiforringelse, hvor den eller de pagaldende begivenheder vurderes
at have en palidelig malbar virkning pa sterrelsen af de forventede
fremtidige betalinger fra engagementet/udlanet.

Nar der konstateres OIV pa udlan til dagsveerdi, bliver der foretaget en
vurdering af sandsynligheden for tab, som indgar i beregningen af de
individuelle nedskrivninger.

| det omfang, der konstateres OIV pa individuel basis, men hvor det
ikke er muligt at fastleegge forvaerringen af betalingsraekken pa det
individuelle udlan palideligt, fastsaettes det individuelle nedskrivnings-
behov ved at vurdere udlanet sammen med tilsvarende udlan, hvoref-
ter nedskrivningen foretages samlet ved anvendelse af det mest sand-
synlige udfald for forvaerringen af de forventede betalingsstremme.
Denne fremgangsmade omfatter typisk meget sma udlan, hvor kon-
cernen ikke har opdateret viden om kundernes nuvarende gkonomi-
ske stilling.

Gruppevise nedskrivninger

Der foretages hver balancedag en gruppevis vurdering af udlén, hvor-
pa der ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, og der foretages
nedskrivninger pa gruppeniveau, hvis der konstateres OIV i en eller
flere grupper.

Nedskrivningsbehovet beregnes med udgangspunkt i @ndringen i
forventet tab i forhold til etableringstidspunktet. For hvert udlan i en
gruppe beregnes bidraget til gruppens nedskrivninger som forskellen
mellem nutidsvaerdien af lanets tabsraekker pa balancedagen og nu-
tidsveerdien af forventede tab ved laneetableringen.

De gruppevise nedskrivninger udger summen af bidrag fra en rating-
model, en segmenteringsmodel og ledelsessken (management judge-
ment).

Ratingmodellen opger nedskrivninger ud fra migrationer i kreditkvali-
tet, disse er baseret pa udviklingen i korrigerede Basel-parametre.
Segmenteringsmodellen supplerer ratingmodellen ved at justere Basel-
parametrene for indtrufne handelser som falge af konjunkturskift
mv., der endnu ikke er afspejlet i ratingmodellen. Management
Judgement supplerer modellerne ved at inddrage aktuelle ekspertvur-
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deringer samt forventninger til udviklingen i kreditrisiko pa udvalgte
segmenter.

Basel-parametrene, der anvendes i ratingmodellen og segmenterings-
modellen, er konjunkturaktuelle og tilpasset regnskabsreglerne, sa de
tager udgangspunkt i betalingsstramme frem til udlanenes udlgb og
tilbagediskontering af tabsraekker til nutidsveerdi.

Nedskrivninger generelt

Nedskrivninger pd udlan fares pa en korrektivkonto, som fragdr i de
aktivposter, nedskrivningen vedrarer. Konstaterede tab, arets forskyd-
ning i nedskrivninger samt hensaettelser pa garantiforpligtelser er
udgiftsfart i resultatopgerelsen under posten "Nedskrivninger pa
udldn og tilgodehavende mv.".

Safremt der efter individuelle eller gruppevise nedskrivninger indtraef-
fer begivenheder, der viser, at veerdiforringelsen er reduceret helt eller
delvist, tilbageferes nedskrivningen tilsvarende.

Udlan, som vurderes ikke at kunne inddrives, afskrives.

Aktier og obligationer mv.

Aktier og obligationer indregnes farste gang til dagsvaerdi og males
efterfglgende til dagsveerdi opgjort pa grundlag af noterede priser
eller anerkendte vaerdiansattelsesmetoder.

Hvis der ikke forefindes objektive priser fra nyere handler med unote-
rede aktier, males disse til dagsvaerdi ved anvendelse af IPEV's veerdi-
ansettelsesregler for ikke-noterede aktier.

Koncernens beholdning af egne udstedte obligationer modregnes i de
udstedte obligationer (forpligtelsen), og tilgodehavende renter vedrg-
rende egne obligationer modregnes ligeledes i skyldige renter.

Zndringer i dagsveerdien indregnes lebende over resultatopgerelsen
under "kursreguleringer”.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den
indre vaerdis metode.

| balancen indregnes under posten “Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder mv.” den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedens
regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med fradrag eller tilleg af
urealiserede koncerninterne avancer eller tab. For kapitalandele i
tilknyttede virksomheder indregnes en eventuel positiv forskelsvaerdi
mellem den samlede kostpris og nettoaktivernes dagsvaerdi pd erhver-
velsestidspunktet i balancen som aktiv under posten “Immaterielle
aktiver".

| resultatopgerelsen indregnes Foreningen Nykredits andel af virksom-
hedernes resultat efter skat og efter eliminering af urealiserede kon-
cerninterne fortjenester og tab med fradrag af af- og nedskrivninger.
Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder henlegges via overskudsdisponeringen til "Lovpligtige reserver”
under egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i de
tilknyttede virksomheder.
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Kapitalandele i associerede virksomheder mv. omfatter virksomheder,
der ikke er tilknyttet, men hvori Foreningen Nykredit koncernen ud-
gver en betydelig men ikke bestemmende indflydelse, samt joint
ventures. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og
50% af stemmerettighederne, betragtes sedvanligvis som associerede.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den
indre vaerdis metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til
den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre veerdi med fradrag eller tilleg af den forholdsmaessige andel af
urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tillaeg af verdien
af goodwill.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksom-
heder henlagges via overskudsdisponeringen til “Lovpligtige reserver"
under egenkapitalen.

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill bestar af en positiv forskelsvaerdi mellem kostprisen pd en
overtagen virksomhed og dagsverdien af denne virksomheds nettoak-
tiver. Mindst en gang arligt testes goodwill for veerdiforringelse, og
den bogfarte vaerdi nedskrives til genindvindingsvaerdien over resul-
tatopgerelsen, hvis genindvindingsvardien er mindre end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen og tilbagefares ikke.

@vrige immaterielle aktiver

Omkostninger vedrarende udviklingsprojekter indregnes som immate-
rielle aktiver, safremt der er tilstreekkelig sikkerhed for, at kapitalvaer-
dien af den fremtidige indtjening kan daekke selve udviklingsomkost-
ningerne.

Aktiverede udviklingsprojekter omfatter gager og andre omkostninger,
der direkte og indirekte kan henfares til koncernens udviklingsaktivi-
teter.

Udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne for indregning i
balancen, indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, efterhdn-
den som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Aktiverede udviklingsomkostninger af-
skrives efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet linezert over den
periode, hvori det forventes at frembringe ekonomiske fordele. Af-
skrivningsperioden udger 3-5 ar.

Tidsbegraensede rettigheder indregnes til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Tidsbegransede rettigheder afskrives
lineaert over den resterende rettighedsperiode. Rettighedsperioderne
udger mellem 5 og 10 &r.

Kunderelationer indregnes til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Kunderelationer afskrives linezert over den forventede

levetid. Afskrivningsperioden udger 13 &r.

@vrige immaterielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt
der er indikationer for vaerdiforringelse.
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Nedskrivninger indregnet i resultatopgerelsen tilbagefares ikke.

Grunde og bygninger

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv benytter til
administration, salgs- og kundekontaktcentre eller gvrig servicevirk-
somhed.

Domicilejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og males
efterfglgende til omvurderet veerdi svarende til dagsvaerdien pa om-
vurderingsdagen med fradrag af efterfalgende akkumulerede af- og
nedskrivninger. Der foretages &rligt omvurdering, saledes at den regn-
skabsmassige veerdi ikke afviger vaesentligt fra den vaerdi, der ville
vaere blevet fastsat ved anvendelse af dagsveerdien pé balancedagen.

Efterfalgende omkostninger indregnes i den regnskabsmassige veerdi
af det pageeldende aktiv eller indregnes eventuelt som et seerskilt
aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdte omkostninger vil medfare
fremtidige gkonomiske fordele for koncernen, og omkostningerne kan
males palideligt. Omkostninger til almindelig reparation og vedligehol-
delse indregnes i resultatopgarelsen ved afholdelsen.

Dagsveerdien er fastsat pa baggrund af afkastmetoden, hvor ejen-
dommenes driftsafkast saettes i forhold til eiendommenes forrent-
ningskrav. Metoden benytter et forrentningskrav, der tager hgjde for
den enkelte ejendoms art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand.
Verdiansettelsen foretages af en intern vurderingsmand.

Positive verdireguleringer med fradrag af udskudt skat tillagges
opskrivningshenlaeggelser under egenkapitalen. Nedskrivninger, som
opvejer tidligere opskrivninger af den samme ejendom, fratraekkes
opskrivningshenlaggelsen direkte pa egenkapitalen, mens avrige
nedskrivninger fares over resultatopgarelsen.

Afskrivninger pabegyndes nar aktivet er klar til brug, og foretages
linezert over den forventede brugstid pa 20-50 ar, under hensyntagen
til den forventede scrapvaerdi ved brugstidens udlgb. Der afskrives
ikke pa grunde.

Avance og tab pé frasolgte aktiver opgeres ved at sammenholde
salgsprovenuet med den regnskabsmaessige veerdi. Gevinster og tab
indregnes i resultatopgerelsen. Ved afhandelse af opskrevne aktiver
overfgres opskrivninger, der er indeholdt i opskrivningshenlaeggelse, til
overfert overskud.

Investeringsejendomme

Ejendomme, som ikke benyttes af koncernen, og som besiddes med
henblik pa at opné lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster klassificeres
som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris, der
omfatter ejendommens kabspris og direkte tilknyttede omkostninger.
Efterfalgende males investeringsejendomme til dagsvaerdi med veerdi-
reguleringer i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien er fastsat enten pa baggrund af aktive markedspriser
eller afkastmetoden. Ved anvendelse af aktive markedspriser reguleres
om ngdvendigt for eventuelle forskelle i det pdgaeldende aktivs art,
beliggenhed eller vedligeholdelsesstand.
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Ved anvendelse af afkastmetoden sattes ejendommens driftsafkast i
forhold til eiendommenes forrentningskrav. Metoden benytter et
forrentningskrav, der tager hgjde for den enkelte ejendoms art, belig-
genhed og vedligeholdelsesstand. Vardiansattelsen foretages af en
intern vurderingsmand.

Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et enga-
gement, indgdr under "Aktiver i midlertidig besiddelse".

Anlaeg under opfarelse

Anlaeg under opfarelse males til kostpris og omfatter omkostninger,
som direkte kan henfares til opferelsen. Renteomkostninger pa lan
optaget til finansiering af anlaeg under opfarelse aktiveres som en del
af anskaffelsessummen pa byggerier pdbegyndt efter den 1. januar
2009.

Der foretages nedskrivning til lavere veerdi, hvor dette er skannet
ngdvendigt, idet der lebende foretages vaerdiforringelsestest af anlaeg
under opfarelse, for at sikre at aktiverne nedskrives i det omfang, den
regnskabsmaessige veerdi overstiger genindvindingsveerdien.

Anlag under opfarelse overfares til faerdiggjorte aktiver, nar aktivet
stdr klar til at blive taget i brug.

@vrige materielle aktiver

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktiverne er
klar til at blive taget i brug.

Afskrivninger foretages lineart over fglgende forventede brugstider:
= Edb-udstyr og maskiner mv. op til 5 ar.

= |nventar og biler op til 5 ar.

= |ndretning af lejede lokaler: kontraktens lgbetid dog max 15 ar.

Aktivernes restvaerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et
aktivs regnskabsmaessige vardi nedskrives til genindvindingsveerdien,
hvis aktivets regnskabsmaessige veerdi overstiger den anslaede genind-
vindingsveerdi.

Avance og tab ved lgbende udskiftning af materielle anleegsaktiver
indregnes under "Andre driftsindtaegter” eller "Andre driftsudgifter".

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter materielle anlaegsaktiver eller
grupper af anlaegsaktiver (primart overtagne ejendomme) samt dat-
tervirksomheder og associerede virksomheder, der:

= kun er midlertidigt i koncernens besiddelse,

= afventer salg inden for kort tid, og

= et salg er meget sandsynligt.

Forpligtelser direkte tilknyttet de pagaeldende aktiver praesenteres i
balancen som forpligtelser vedrgrende aktiver i midlertidig besiddelse.

Aktiver i midlertidig besiddelse méles til den laveste veerdi af den
regnskabsmaessige veerdi pa tidspunktet for klassifikationen som
aktiver i midlertidig besiddelse, og dagsveerdien med fradrag af salgs-
omkostninger. Afskrivninger og amortisering opherer, nar aktiverne
klassificeres som aktiver i midlertidig besiddelse.
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Tab ved veerdiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som
aktiv i midlertidig besiddelse, og gevinster eller tab ved efterfglgende
maling til laveste veerdi af den regnskabsmaessige vaerdi eller dagsveer-
di med fradrag af salgsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen i
posten “Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.”.

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter blandt andet tilgodehavende renter, nettoaktiv
af ydelsesbaserede pensionsordninger og positive dagsveerdier af
afledte finansielle instrumenter.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter opfert som aktiver omfatter afholdte
forudbetalte omkostninger.

PASSIVER

Galdsforpligtelser

"Geeld til kreditinstitutter og centralbanker" samt "Indlan og anden
geeld" indregnes farste gang til dagsvaerdi, svarende til det modtagne
provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfgl-
gende madles geldsforpligtelserne til amortiseret kostpris svarende til
den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente. For-
skellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker, der er opstaet som led i
®gte salgs- og tilbagekagbsforretninger, males til dagsveerdi. Dagsveer-
direguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

"Andre passiver" omfatter afledte finansielle instrumenter, der males
til dagsveerdi, og evrige geeldsforpligtelser, der mdles til amortiseret
kostpris.

Udstedte obligationer til dagsvaerdi

Udstedte realkreditobligationer, srligt deekkede obligationer og
junior covered bonds kategoriseres ved farste indregning til dagsveerdi
(via dagsveerdioptionen), da denne klassifikation eliminerer den male-
massige inkonsistens, som ville opsta ved anvendelse af de almindeli-
ge malebestemmelser.

Dagsvardien af de udstedte realkreditobligationer, seerligt daekkede
obligationer og junior covered bonds vil som hovedregel vaere den
aktuelle barskurs. Obligationer, der udtraekkes til kommende kreditor-
terminer, vaerdiansattes til diskonteret veerdi. For obligationer, der
ikke handles aktivt, anvendes en beregnet markedskurs.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte virksomhedsobligationer indregnes til dagsveerdi, svarende til
modtaget vederlag med fradrag af afholdte omkostninger. Efterfal-
gende males de udstedte obligationer til amortiseret kostpris. Safremt
der til disse er knyttet et afledt finansielt sikringsinstrument, der méles
til dagsveerdi, foretages der lsbende vaerdiregulering af obligationerne.
Herved behandles vardirequleringen af det sikrede instrument og det
sikrende afledte finansielle instrument symmetrisk.

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi

@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi omfatter
indldn og negative vaerdipapirbeholdninger, der besiddes med handel
for gje, og som efter forste indregning males til dagsveerdi.
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Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som falge af en begi-
venhed indtruffet far eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk
forpligtelse, der kan opgeres palideligt, og hvor det er sandsynligt, at
der ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen. Hensatte
forpligtelser males til ledelsens bedste skan over det belab, hvormed
forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Henszttelser til tab pa garantier

Der indregnes en hensattelse pa garantier og tabsgivende kontrakter,
hvis det er sandsynligt, at garantien eller kontrakten vil blive effektue-
ret, og hvis forpligtelsens starrelse kan opgeres palideligt.

Tilbagebetalingspligtige reserver

Tilbagebetalingspligtige reserver omfatter reserver i serier fra for 1972,
som kommer til udbetaling i forbindelse med hel eller delvis indfrielse
af 1an i overensstemmelse med de pagldende seriers vedtaegter.

Pensioner og lignende forpligtelser

Koncernen har indgaet pensionsaftaler med hovedparten af koncer-
nens medarbejdere. Aftalerne kan opdeles i to overordnede ordninger:
= Bidragsbaserede pensionsordninger, hvor koncernen lgbende indbe-
taler faste bidrag til medarbejdernes pensionsordninger. Koncernen
har ingen forpligtelse til at betale yderligere bidrag. Indbetalingerne
til bidragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultatopgerel-
sen pa forfaldstidspunktet, og eventuelle skyldige indbetalinger
indregnes i balancen under "Anden geld".

Ydelsesbaserede pensionsordninger, hvor koncernen er forpligtet til
at betale en bestemt ydelse i forbindelse med pensionering. For
ydelsesbaserede ordninger foretages en arlig aktuarmaessig bereg-
ning (Projected Unit Credit-metoden) af kapitalvaerdien af de frem-
tidige ydelser, som skal udbetales i henhold til ordningen.

Kapitalvaerdien beregnes pa grundlag af forudseetninger om den frem-
tidige udvikling i bl.a. lenniveau, rente, inflation og dedelighed. Kapi-
talveerdien beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent
ret til gennem deres hidtidige anseettelse i koncernen.

Den aktuarmassigt beregnede kapitalveerdi med fradrag af dagsvaer-
dien af aktiver knyttet til ordningen indregnes i balancen under hen-
holdsvis "Andre passiver". Aktuarmassige gevinster og tab indregnes i
resultatopgerelsen i det ar, de opstar. Til diskontering anvendes Fi-
nanstilsynets lgbetidsjusterede diskonteringssats.

En del af koncernens medarbejdere er berettiget til at modtage et fast
belgb, nér de nar pensionsalderen (seniorordning og fratraedelsesord-
ninger), og nar de har vaeret ansat i koncernen i 25 og 40 ar (jubilae-
umsgratiale).

Forpligtelserne indregnes successivt frem til, at medarbejderen er
berettiget til at fa ydelsen udbetalt. Ved mélingen af forpligtelsens
storrelse tages hensyn til aktuarmaessige forhold, herunder sandsyn-
ligheden for, at medarbejdere fratraeder fer ydelsestidspunktet og
derfor mister retten til ydelsen. Forpligtelserne indregnes til nutids-
veerdi ved brug af en nulkuponrente med tilleg af en risikomargin.

Regnskabsarets forskydning i nutidsveerdier som falge af @ndring i

diskonteringsrenten indregnes under "@vrige renteindtaegter” eller
"@vrige renteudgifter”.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter
modtagne betalinger vedrgrende indtagter i de efterfalgende ar.

Efterstillet kapitalindskud

Efterstillet kapitalindskud indregnes farste gang til dagsveerdi fratruk-
ket afholdte transaktionsomkostninger. Efterstillet kapitalindskud
males derefter til amortiseret kostpris, og eventuelle forskelle mellem
provenuet med fradrag af transaktionsomkostninger og indlgsnings-
vaerdien indregnes i resultatopgerelsen over lantagningsperioden ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Veardianseettelsen af efterstillet kapitalindskud reguleres med dags-
veerdien af den sikrede renterisiko, séfremt der er etableret en effektiv
regnskabsmaessig sikring.

Egenkapital

Opskrivningshenlaggelser

Opskrivningshenlaggelser omfatter positive veaerdireguleringer af
domicilejendomme med fradrag af udskudt skat pa veerdireguleringen.
Stigninger i ejendommens omvurderede verdi indregnes direkte i
denne post, medmindre stigningen modsvarer et fald, der tidligere er
indregnet i resultatopgerelsen. Posten reduceres med eventuelle
veerdifald, der helt eller delvist modsvarer tidligere indregnede vaerdi-
stigninger. Ligeledes reduceres posten ved salg af ejendomme.

Lovpligtige reserver

Lovpligtige reserver omfatter vaerdireguleringer af kapitalandele i
tilknyttede og associerede virksomheder (nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode). Reserven reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og requleres med andre egenkapitalbevagelser i
dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Reserver i serier
Reserver i serier omfatter seriereservefonde i realkreditinstitutter, hvor
der ikke er tilbagebetalingspligt til [antagerne.

@vrige reserver

@vrige reserver omfatter de frie reserver, der uden binding kan udlod-
des til foreningens medlemmer.
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Noter

Foreningen Nykredit

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 2011 2010
2. RENTEINDTZAGTER
1 1 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 183 203
- - Udlan og andre tilgodehavender 36.010 36.439
= - Bidrag 5.561 5.197
Obligationer
= - - Egne sarligt deekkede obligationer 1.908 2.973
- - - Egne realkreditobligationer 1.113 1.003
2 6 - Andre realkreditobligationer 1.999 2.018
- - - Statsobligationer 129 486
0 0 - Andre obligationer 369 407
Afledte finansielle instrumenter
= - - Valutakontrakter -99 55
- - - Rentekontrakter 67 -305
= - - Aktiekontrakter -7 0
= 0 @vrige renteindtaegter 66 100
3 7 lalt 47.300 48.576
= - Renter af egne serligt dekkede obligationer modregnet i renteudgifter — note 3 -1.908 -2.973
- - Renter af egne realkreditobligationer modregnet i renteudgifter — note 3 -1.113 -1.003
= - Renter af egne andre vardipapirer og obligationer modregnet i renteudgifter — note 3 -40 -104
3 7 1 alt 44.239 44.497
Heraf udger renteindtaegter af agte kobs- og tilbagesalgsforretninger fort under:
- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 105 110
= - Udlan og andre tilgodehavender 176 88
Af de totale renteindtagter udger:
- - Renteindtzegter, som er tilskrevet finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris 2.800 2.723
Renteindtaegter, som er tilskrevet vardiforringede finansielle aktiver malt til
- - amortiseret kostpris 136 155
- - Renteindtaegter, som er tilskrevet fastforrentede bankudlan 136 150
- - Renteindtzegter fra finansielle leasingkontrakter 123 106
Renteindtzegter, der er tilskrevet individuelt nedskrevne bankudlan, udger 136 mio. kr.
(2010: 155 mio. kr.). Nykredit Bank A/S nulstiller i vid udstreekning rentetilskrivningen
pa udlan, der er individuelt verdiforringede. Renteindtaegter, der efter 1.
nedskrivningstidspunkt kan henfares til den nedskrevne del af udlanet, modregnes i
efterfalgende nedskrivninger.
3. RENTEUDGIFTER
- 1 Kreditinstitutter og centralbanker 992 774
= - Indlan og anden gaeld 946 794
- - Udstedte obligationer 34.348 34.847
- - Efterstillede kapitalindskud 846 870
0 - @vrige renteudgifter 58 78
0 1 lalt 37.189 37.362
= - Modregning af renter af egne sarligt dekkede obligationer — note 2 -1.908 -2.973
- - Modregning af renter af egne realkreditobligationer — note 2 -1.113 -1.003
= - Modregning af renter af egne andre veardipapirer og obligationer — note 2 -40 -104
0 1 lalt 34.129 33.283
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010
3. RENTEUDGIFTER, FORTSAT
Heraf udger renteudgifter af egte salgs- og tilbagekgbsforretninger fart under:
- - Kreditinstitutter og centralbanker 948 662
= - Indlan og anden gaeld 162 73
Af de totale renteudgifter udger:
- - Renteudagifter, der er tilskrevet finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris 2.338 2.283
4. GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER
= - Gebyrer mv. tilknyttet finansielle instrumenter, der males til amortiseret kostpris 134 142
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 947 835
= - @vrige gebyrer 822 1.172
- - lalt 1.904 2.149
5. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER
= - Gebyrer mv. tilknyttet finansielle instrumenter, der males til amortiseret kostpris 238 221
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 194 190
= 0 @vrige gebyrer 1.213 1.183
- 0 lalt 1.645 1.595
6. KURSREGULERINGER
Finansielle aktiver malt til dagsvardi over resultatopgerelsen
- - Realkreditudlan 16.630 6.966
= - Andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi 12 -2
-2 0 Obligationer -85 -843
= - Aktier mv. -642 442
= - Investeringsejendomme =21 -1
= - Valuta 146 33
- - Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter -2.322 263
Finansielle forpligtelser malt til dagsvardi over resultatopgerelsen
- - Udstedte obligationer -16.736 -7.067
= - @vrige forpligtelser -3 -4
-2 0 lalt -3.021 -213

Heraf udger kursregulering vedrerende regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdi

Dagsveerdisikring

Foreningen Nykredit arsrapport 2011
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

7. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION

3 3 Aflgnning af repraesentantskab, bestyrelse og direktion 20 18
- - Personaleudgifter 2.971 2.961
1 2 @vrige administrationsudgifter 1.950 1.865
4 5 1 alt 4.940 4.845

Aflgnning af repraesentantskab, bestyrelse og direktion

Reprasentantskab

2 2 Honorar mv. 2 2
Bestyrelse

1 1 Honorar mv. 7 6
Direktion

- - Fast len

= - Henszettelse til pension 3 3

3 3 1 alt 20 18

Vilkar for bestyrelsen
Bestyrelsen bestar af 12 medlemmer, der oppebzrer et fast honorar. Hertil kommer refusion
af eventuelle omkostninger i forbindelse med mgdedeltagelse.

Arligt honorar ultimo 2011 (kr.)

Formand Nastformand Medlem
Nykredit Realkredit A/S 390.000 315.000 120.000
Nykredit Holding A/S 555.000 370.000 185.000
Foreningen Nykredit 195.000 130.000 75.000

Herudover modtager formanden for revisionsudvalget og vederlagsudvalget et honorar
pa henholdsvis 150.000 kr. og 75.000 kr. @vrige medlemmer af revisionsudvalget og
vederlagsudvalget modtager et honorar pa henholdsvis 100.000 kr. og 50.000 kr.
Medlemmer af nomineringsudvalget modtager ikke et saerskilt honorar.

Der er ikke etableret pensionsordninger, bonusordninger eller serlige fratraedelsesvilkar for
de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.

Vilkar for direktionen

Direktionen aflannes med en fast gage, der deekker alle ledelseshverv i Foreningen

Nykredit samt tilknyttede og associerede selskaber. Ud over den faste gage har

direktionen mulighed for fri bil i en prisklasse op til 25% af bruttogagen.

Hvis koncerndirekteren i stedet stiller egen passende bil til radighed, har direktaren

ret til et arligt biltilskud pa 8% af bruttogagen til deekning af alle bilrelaterede omkostninger.
Det udbetalte biltilskud for 2011 udgjorde 0,6 mio. kr.

Der eri 2011 ikke sket andringer i direktionens sammensaetning.

Fast arlig gage ultimo 2011 (kr.)
Peter Engberg Jensen 8.230.000
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7. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT

Direktionen har ikke en pensionsordning, men kan fratreede fra og med

det fyldte 60. ar og indtil han fylder 70 ar med ret til pension i denne periode svarende til

65% af bruttogagen i indtil 5 ar. Nykredit kan tilsvarende anmode direktgren om at overga

til pension i denne periode. Der henseettes Igbende til deekning af forpligtelsen.

Direktionen har et gensidigt opsigelsesvarsel pa 6 maneder. Ved fratreedelse

foranlediget af Nykredit inden det fyldte 60. &r er medlemmet af direktionen berettiget til en

fratreedelsesgodtgerelse pd 24 maneders bruttogage.

Der er ikke etableret bonusordninger eller andre variable aflenningsformer for direktionen

Personaleudgifter
= - Lenninger 2.455 2.456
= - Pensioner 267 254
= - Andre udgifter til social sikring 248 252
- - I alt 2971 2.961

Udover direktionen har Nykredit udpeget felgende antal ansatte, hvis aktiviteter

- har vasentlig indflydelse pa Nykredits risikoprofil (benavnt vasentlige risikotagere) 39

En narmere beskrivelse af Nykredits aflenningspolitik fremgér pa nykredit.dk.

Aflgnningen af vaesentlige risikotagere indgar i "personaleudgifter” og er fordelt pa:
= - Fast lan 62 =
= - Variabel Ign 19 =
= = I alt 81 -

Vasentlige risikotagere er kun omfattet af bidragsbaserede pensionsordninger.

Lovgrundlaget vedrgrende udvalgelse af vasentlige risikotagere er fgrst tradt i kraft i 2011.

Der var derfor ikke udpeget vasentlige risikotagere i regnskabaret 2010, hvorfor sammen-

ligningstal ikke er oplyst.

Antal beskaftigede
= - Det gennemsnitlige antal beskzftigede i regnskabsaret omregnet til fuldtidsbeskzftigede 4139 4.026

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
0 0 Deloitte 1 13

Det samlede honorar omfatter:
0 0 Lovpligtig revision af arsregnskabet 5 5
- - Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 0 0
= - Skatteradgivning 1 0
- - Andre ydelser 5 7
0 0 lalt 11 13
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Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

8. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER

Immaterielle aktiver
- - - Afskrivninger 582 573
= - - Nedskrivninger - =
Materielle aktiver

= - - Afskrivninger 124 123
- - - Nedskrivninger 224 117
= - - Tilbagefarsel af nedskrivninger - =T
= = 1 alt 930 811

9. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV.

9. a. Resultatpavirkning

= - Forskydning i nedskrivninger pa udldn, individuelle 861 827
- - Forskydning i nedskrivninger pd udlén, gruppevise 44 577
- - Arets konstaterede tab, netto 552 844
- - Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer -40 -34
= - Henszettelser pa garantier 28 135
- - Nedskrivninger pa udlan og garantier i alt 1.444 2.350
- - Verdiregulering af midlertidigt overtagne aktiver 156 143
= - Verdirequlering af tidligere afskrevne fordringer -10 -4
- - Tab modregnet i provisionsbetalinger til pengeinstitutter -177 -107
- - lalt 1.414 2.382

9. b. Specifikation af nedskrivninger pa udlan

= - Individuelle nedskrivninger 5.345 6.980
- - Gruppevise nedskrivninger 1.434 1.389
- - Nedskrivninger i alt 6.778 8.369

Nedskrivninger er modregnet i felgende poster:

- - Realkreditudlan - note 14 1.923 1.735
= - Restancer og udleg — note 14 562 491
- - Bankudlan - note 15 4.293 6.143
- - Nedskrivninger i alt 6.778 8.369

9. c. Individuelle nedskrivninger pa udlan

- - Nedskrivninger primo 6.980 8.943
- - Arets nedskrivninger 1.746 1.993
= - Tilbagefarte nedskrivninger -885 -1.166
- - Verdireguleringer af overtagne ejendomme -105 -95
- - Nedskrivninger, der er konstateret tabt -2.391 -2.695
- - Nedskrivninger ultimo 5.345 6.980

Af de samlede nedskrivninger pa bankudlan til erhvervskunder, svarende til ca. 3,4 mia. kr.,
kan ca. 23% henfares til engagementer, hvor kundens gkonomiske situation er sa alvorlig,
at der er tale om virksomheder, der er gdet konkurs, under konkursbehandling eller
tvangsoplest.

Af de samlede individuelle nedskrivninger pa realkreditudlan kan ca. 22% henfares til
kunder, der er gaet konkurs, under konkursbehandling eller tvangsoplest. Yderligere ca. 28%
af de samlede individuelle nedskrivninger pa realkreditudlan kan henferes til kunder i restance.
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

9. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., FORTSAT

9. d. Gruppevise nedskrivninger

- - Nedskrivninger primo 1.389 812
- - Arets nedskrivninger 158 588
= - Tilbageferte nedskrivninger -114 -10
- - Nedskrivninger ultimo 1.434 1.389

9. e. Specifikation af udlan, hvor der er indtruffet objektiv indikation pa vardiforringelse

- - Udlan fer nedskrivninger, hvor der nedskrives individuelt 14.695 14.155
= - Nedskrivninger 5.345 6.980
- - Udlan efter nedskrivninger 9.350 7.175
= - Udlén fer nedskrivninger, hvor der nedskrives gruppevis 81.391 79.612
= - Nedskrivninger 1.434 1.389
- - Udlan efter nedskrivninger 79.958 78.223

Udlan, hvor der er nedskrevet gruppevis omfatter udldn i ratingklasserne O, 1 og 2 samt
misligholdte lan, hvorpa der ikke er individuelt nedskrevet. Dette er en @ndring i forhold til
2010, hvor der blev foretaget gruppevise nedskrivninger pa samtlige ratingklasser. £ndringen
har ingen effekt pa de gruppevise nedskrivninger, men kun pé "Udlan fer nedskrivninger, hvor
der nedskrives gruppevis", der skensmaessigt er tilrettet.

9. f. Nedskrivninger pa overtagne ejendomme

- - Nedskrivninger primo 233 110
= - Overfart fra ikke overtagne ejendomme 105 95
- - Arets nedskrivninger 160 151
= - Tilbagefarte nedskrivninger -4 -8
- - Nedskrivninger, der er konstateret tabt -185 -114
- - Nedskrivninger ultimo 309 233

Nedskrivninger pa overtagne ejendomme er modregnet i posten "Aktiver i midlertidig
besiddelse".

10. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

= - Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 10 36
3.592 227 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
3.592 227 lalt 10 36

11. SKAT

Skat af arets resultat fremkommer saledes

-1 0 Aktuel skat 160 999
= - Udskudt skat -48 -150
= 0 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -75 -217
= - Regulering af udskudt skat vedrerende tidligere ar -47 239
-1 0 lalt -11 872
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

11. SKAT, FORTSAT

Skat af arets resultat kan forklares saledes

899 57 Beregnet 25% skat af resultat far skat 63 858
Skatteeffekt af:

-899 -57 Ikke skattepligtige indtaegter -151 -177

0 0 Ikke fradragsberettigede udgifter og andre reguleringer 200 168

0 0 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -122 23

-1 0 lalt -11 872

0,0 0,2 Effektiv skatteprocent -4,3 25,4

Den effektive skatteprocent i Foreningen Nykredit koncernen er i 2011 pavirket
af, at der er indtaegtsfort ca. 133 mio.kr. vedrgrende afsat skat i tidligere dr. Indteegtsfarslen
skyldes, at koncernen har fadet medhold i en skattesag.

Korrigeret for den indtegtsfarte skat vedrarende tidligere ar udger den effektive skatte-
procent 48,8% for Foreningen Nykredit koncernen.

12. RESULTAT AF OPH@RENDE FORSIKRINGSVIRKSOMHED

= - Avrets resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - -80
- - Avance ved salg af Nykredit Forsikring A/S - 1.591
= = Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - 1.511
12 a. Arets resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed
= - Netto rente- og gebyrindtaegter - 13
- - Kursreguleringer og andre driftsindtaegter - 9
= - Pramieindtaegter - 341
- - Erstatningsudgifter for egen regning - 383
= - Udgifter til personale og administration samt afskrivninger pa materielle anleegsaktiver - 87
= = Resultat far skat = -107
- - Skat - -27
= = Arets resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - -80
Nykredit Forsikring A/S er solgt til Gjensidige Forsikring AB med closing den 29. april 2010.
Periodens resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed i 2010 omfatter 4 maneders drift.
12 b. Avance ved salg af Nykredit Forsikring A/S
- - Salgspris - 2.546
= - Salgsomkostninger - 31
- - Nettoaktiver - 923
- - Avance ved salg af Nykredit Forsikring A/S - 1.591
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010
13. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
= - Tilgodehavender hos centralbanker 19.788 13.578
21 24 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 39.387 44572
21 24 lalt 59.175 58.150
= - Heraf udger sgte kabs- og tilbagesalgsforretninger 19.121 9.528
Lebetidsfordeling efter restlgbetid af tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker
21 24 P& anfordring 23.454 26.434
- - Til og med 3 méneder 35.132 30.941
= - Over 3 maneder og til og med 1 &r 560 110
- - Over 1 dr og til og med 5 ar - 666
= - Over 5 ar 29 =
21 24 lalt 59.175 58.150

14. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI

Realkreditudlan
Restancer og udleg
@vrige udlan

1 alt

Heraf udger @gte kabs- og tilbagesalgsforretninger

Realkreditudlan

Saldo primo — nominel verdi

Nye lan

Indeksregulering
Valutakursregulering

Ordineere afdrag

Indfrielser og ekstraordinzre afdrag
Saldo ultimo — nominel vardi

Lan udgaet ved midlertidig overtagelse af ejendomme
Lan overtaget af @konomistyrelsen
| alt nominel veerdi

Regulering for renterisiko mv.

Regulering for kreditrisiko
Individuelle nedskrivninger
Gruppevise nedskrivninger
Saldo ultimo - dagsveerdi

12011 er der foretaget en precisering af opggrelsesmetoden for maling af realkreditudlan

til dagsvaerdi. Praeciseringen kan henfares til opgerelsen af den skennede veerdi af
kreditrisikoen pa den ikke-ngdlidende del af portefaljen. Praciseringen har ikke haft
vaesentlig belgbsmaessig effekt.

| det samlede udlédn er der foruden pant i eiendomme modtaget:

1.084.317 1.030.478
191 363
22.007 12.922
1.106.516 1.043.763

22.007 12.922
1.029.636 985.216
156.583 201.300
571 624

-320 1.962
-15.342 -16.187
-103.522 -143.280

1.067.606 1.029.636

-500 -287
271 279
1.067.376 1.029.628

18.865 2.586
-798 -768
-1.125 -967

1.084.317 1.030.478

= - Supplerende garantier pa i alt 31.673 30.496
- - Garantier for forhandslan pa i alt 9.739 12.469
= - Garantier for tinglyste pantebreve mv. pd i alt 17.634 40.319
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Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

14. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI, FORTSAT

Realkreditudlan til nominel verdi fordelt pa ejendomskategorier
Udlan i procent ultimo dret

- - Ejerboliger 58 59
= - Fritidshuse 3 3
= - Stettet byggeri til beboelse 9 9
= - Private beboelsesejendomme til udlejning 7 6
- - Industri - og handvaerksejendomme 2 2
= - Kontor- og forretningsejendomme 9 9
- - Landbrugsejendomme mv. 9 9
= - Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 2 2

= = | alt 100 100

Restancer og udleg

= - Restancer fer nedskrivninger 569 571
= - Udlaeg fer nedskrivninger 184 283
= - Individuelle nedskrivninger pa restancer og udlzeg -562 -491
- - lalt 191 363

Restancer pa ydelser til og med septemberterminen 2011, hvorpé der ikke er foretaget
nedskrivning, udger 19 mio. kr. (2010: 15 mio. kr.)

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af realkreditudlan, restancer og udlag samt
ovrige udlan

= - Til og med 3 mdneder 24.586 14.181
- - Over 3 maneder og til og med 1 é&r 9.637 9.847
= - Over 1 ar og til og med 5 ar 11.342 11.355
- - Over 5 ar 1.060.951 1.008.379
- - lalt 1.106.516 1.043.763

Labetidsfordelingen er foretaget pa realkreditudlan til dagsvaerdi, restancer og udlaeg samt
gvrige udlan efter nedskrivninger.

15. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

= - Udlan bankvirksomhed 60.070 64.976
- - Realkreditudlan 47 54
= - Andre udlan 933 939
- - Saldo ultimo 61.050 65.969

Regulering for kreditrisiko

= - Individuelle nedskrivninger -3.985 -5.721
- - Gruppevise nedskrivninger -308 -422
- - Saldo ultimo efter nedskrivninger 56.756 59.826
- - Egne "Andre udlan" modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 28 -40 -49
= = 1 alt 56.716 59.777
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15. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORTSAT

Der foretages lebende afdakning af renterisikoen pa de fastforrentede bankudlén ved

anvendelse af derivater. Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefalsomhed

under hensyn til den forventede renteudvikling.

Markedsvaerdireguleringer, der foretages af portefgljen af bankudlan som felge af brugen

af regnskabsmaessig afdaekning, er indregnet i "Andre aktiver" eller "Andre passiver".
= - Af de samlede udlan udger fastforrentede bankudlan i alt 1.181 1.899
= - Markedsvardien af de fastforrentede udlan udger 1.242 1.950

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af udlan og andre tilgodehavender til amortiseret

kostpris
= - P& anfordring 16.384 22.060
- - Til og med 3 méaneder 15.146 15.677
= - Over 3 mdneder og til og med 1 &r 5.969 6.516
- - Over 1 dr og til og med 5 ar 10.860 7.777
= - Over 5 ar 8.398 7.795
- - lalt 56.756 59.826

Labetidsfordelingen er foretaget pa udlan efter nedskrivninger, men fer modregning af

egne veerdipapirer.

Udlan med nulstillet eller nedsat rente
- - Udlan med nulstillet rente 2.464 4.501
= - Udldn med nedsat rente 2 1

Bankudlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher

Udlan i procent ultimo dret
- - Offentlige myndigheder 0 0

Erhverv
- - Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3 3
= - Industri og rastofindvinding 9 10
- - Energiforsyning 2 3
= - Bygge og anleg 2 2
- - Handel 4 3
- - Transport, hoteller og restauranter 3 2
- - Information og kommunikation 2 2
= - Finansiering og forsikring 12 10
- - Fast ejendom 22 22
= - @vrige erhverv 13 15
- - Erhverv i alt 72 73
= - Privat 28 27
- - lalt 100 100

Branchefordelingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle danske branchekoder.

Foreningen Nykredit arsrapport 2011
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15. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORTSAT

Finansiel leasing
Af de samlede udlan til amortiseret kostpris udger finansiel leasing

- - Saldo primo 1.834 1.849
= - Tilgang 1.411 884
- - Afgang -934 -899
= = Saldo ultimo 2.311 1.834
= - Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter udger 28 28

Ikke-garanterede restveerdier ved kontraktens udlgb udger O kr.

Lobetidsfordeling efter restlgbetid af finansiel leasing

= - Til og med 3 mdneder 238 194
- - Over 3 maneder og til og med 1 &r 385 344
= - Over 1 ar og til og med 5 ar 1.470 1.127
= - Over 5 ar 218 169
= = | alt 2.311 1.834

For udlan under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udlanenes dagsveerdi.
Leasingkontrakterne omfatter sével driftsmidler som fast ejendom. Kontrakterne er indgaet
pa sadvanlige markedsvilkar. Kontrakterne har en Igbetid pa 3-6 ar, dog op til 20 ar for
leasingejendomme.

Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter

Leobetidsfordeling efter restlgbetid af bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter

= - Til og med 1 ar 671 560
- - Over 1 dr og til og med 5 ar 1.731 1.326
= - Over 5 ar 239 195
- - lalt 2.641 2.081
- - Ikke indtjente indtaegter 330 247

16. OBLIGATIONER TIL DAGSVZRDI

= - Egne sarligt deekkede obligationer 132.873 159.272
- - Egne realkreditobligationer 138.744 129.354
180 34 Andre realkreditobligationer 76.928 76.548
- - Statsobligationer 9.768 8.285
25 - @vrige obligationer 11.850 16.560
205 34 | alt 370.163 390.019
- - Egne realkreditobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsvaerdi* — note 27 -138.744 -129.354
Egne serligt deekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsvaerdi"
- - - note 27 -132.872 -159.271
- - Egne junior covered bonds modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 27 -273 -5.748
Egne sarligt dekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris"
= - - note 28 -1 =1
Egne andre obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris”
- - - note 28 -1.150 -1.423
205 34 | alt 97.123 94.222
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Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
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16. OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT
= - Af obligationer til dagsvardi fer modregning af egne obligationer udger udtrukne obligationer 14.589 15.275
Over for Danmarks Nationalbank, samt udenlandske clearingcentraler er til sikkerhed
= - deponeret obligationer til en samlet kursveerdi af 25.001 25.532
Sikkerhederne er stillet pa branche- og markedsvilkar.
Eftersom at sterstedelen - ca. 96 mia. kr. - af koncernens obligationsbeholdning indgar i
koncernens handelsaktiviteter forventes den reelle Igbetid af disse obligationer at vaere under
1 &r. Ca. 0,8 mia. kr. af obligationsbeholdningen forventes at have en lgbetid pa op til 5 ar.
17. AKTIER MV.
= - Noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S 2.067 3.337
= - Noteret pa andre barser 99 194
- - Unoterede aktier optaget til dagsvaerdi 1.513 1.474
= = I alt 3.679 5.005
18. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
- - Anskaffelsespris primo 157 164
= - Tilgang 2 2
- - Afgang -16 -9
- - Anskaffelsespris ultimo 143 157
- - Op- og nedskrivninger primo -6 11
- - Resultat 10 36
= - Udbytte -8 -6
= - Tilbagefarte op- og nedskrivninger 12 -47
= = Op- og nedskrivninger ultimo 8 -6
= = Saldo ultimo 151 151
19. KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
15.150 15.150 Anskaffelsespris primo - -
- 738 Tilgang - -
15.150 15.888 Anskaffelsespris ultimo - -
30.123 33.718 Op- og nedskrivninger primo - -
3.592 227 Resultat - =
- -265 Udbytte - -
3 25 Andre kapitalbevaegelser - =
33.718 33.708 Op- og nedskrivninger ultimo - -
48.868 49.595 Saldo ultimo = =
- - Heraf kreditinstitutter - -
Efterstillede tilgodehavender
- - Andre virksomheder 3.619 3.301
= = | alt 3.619 3.301
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20. IMMATERIELLE AKTIVER

Goodwill

Tidsbegransede rettigheder
Software

Igangveerende udviklingsprojekter
Kunderelationer mv.

1 alt

Goodwill
Anskaffelsespris primo
Tilgang
Anskaffelsespris ultimo

Saldo ultimo

Goodwill p& 1.907 mio. kr. (2010: 1.907 mio. kr.) er relateret til forretningsomradet
Totalkredit.

Goodwill pa 852 mio. kr. (2010: 852 mio. kr.) er relateret til forretningsomrédet
@vrige aktiviteter i Nykredit Bank A/S.

Der afskrives ikke pa goodwill, og der er pa baggrund af nedskrivningstest ikke fundet
grundlag for at nedskrive pa goodwill.

Ved nedskrivningstesten sammenholdes den tilbagediskonterede veerdi af forventede
fremtidige betalingsstramme med den bogferte vardi.

2011 2010
2.787 2.769
1.017 1.435

112 99
200 152
83 91
4.199 4.545
2.769 2.769
18 =
2.787 2.769
2.787 2.769

Nedskrivningstesten af Nykredit Bank A/S er baseret pa nedenstaende forudsatninger:

Fremtidige betalingsstramme baseres pa det realiserede resultat for 2011 og fremskrivning
de fglgende 14 ar. Terminalveerdien ultimo 2025 antages lig den indre vaerdi pa dette tids-
punkt. Herudover anvendes falgende forudsatninger for nedskrivningstesten af Nykredit
Bank:

Erhvervet goodwill 852
Afkastkrav fer skat 10%
Arlig forretningsvaekst 2012 3,5%
Gnsn. arlig forretningsveaekst 2013-2025 4,6%

Nedskrivningstesten af Totalkredit A/S er baseret pa nedenstaende forudsatninger:
Fremtidige betalingsstramme baseres pa det realiserede resultat for 2011 og fremskrivning
de felgende 14 ar. Terminalveerdien ultimo 2025 antages lig den indre vaerdi pa dette tids-
punkt. Herudover anvendes felgende forudsaetninger for nedskrivningstesten af Totalkredit:

Erhvervet goodwill 1.907
Afkastkrav far skat 7.5%
Arlig forretningsvaekst 2012 4,2%
Gnsn. arlig forretningsveaekst 2013-2025 3,0%

Afkastkravet til Totalkredit A/S er lavere end Nykredits generelle afkastkrav pa 10% fer skat.

Det lavere afkastkrav haenger sammen med Totalkredits modregningsaftale med pengeinsti-
tutterne. Modregningsaftalen reducerer kreditrisikoen for Totalkredit, da kreditrisikoen
primeert ligger hos de formidlende pengeinstitutter.
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20. IMMATERIELLE AKTIVER, FORTSAT

Tidsbegransede rettigheder

- - Anskaffelsespris primo 4.448 4.369
= - Tilgang 78 79
- - Anskaffelsespris ultimo 4.526 4.448
- - Af- og nedskrivninger primo 3.013 2.537
- - Avrets afskrivninger 496 476
- - Af- og nedskrivninger ultimo 3.509 3.013
= = Saldo ultimo 1.017 1.435

Tidsbegransede rettigheder afskrives over 9 ar.

= - Restafskrivningsperioden udger 31. december (gnsn. antal ar) 2 3
Software
- - Anskaffelsespris primo 458 365
- - Tilgang -0 0
= - Afgang - -24
= - Overfert fra igangvaerende udviklingsprojekter 90 117
- - Anskaffelsespris ultimo 548 458
- - Af- og nedskrivninger primo 359 299
- - Avrets afskrivninger 78 84
= - Tilbageferte af- og nedskrivninger - -24
- - Af- og nedskrivninger ultimo 436 359
= = Saldo ultimo 112 99

Software afskrives over 4 ar.
= - Restafskrivningsperioden udger 31. december (gnsn. antal ar) 1 1

Igangveaerende udviklingsprojekter

- - Anskaffelsespris primo 152 159
= - Tilgang 139 110
= - Overfart til software -90 -117
- - Anskaffelsespris ultimo 200 152
- - Saldo ultimo 200 152

Kunderelationer mv.

- - Anskaffelsespris primo 130 130
= - Tilgang - =

= = Anskaffelsespris ultimo 130 130
= - Af- og nedskrivninger primo 39 22
- - Avrets afskrivninger 8 16
- - Af- og nedskrivninger ultimo 47 39
= = Saldo ultimo 83 91

Kunderelationer mv. afskrives over 13 ar.
= - Restafskrivningsperioden udger 31. december (gnsn. antal ar) 10 11
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21. GRUNDE OG BYGNINGER

Investeringsejendomme 753 845
Domicilejendomme 1.598 1.289
Anlag under opferelse - 426
lalt 2.351 2.560
Investeringsejendomme

Dagsverdi primo 845 69
Tilgang ved keb af dattervirksomheder - 776
Tilgang i aret, herunder forbedringer 1 =

Afgang i dret -68 -

Avrets veerdiregulering til dagsvaerdi -25 -1
Dagsverdi ultimo 753 845
Heraf udger grunde og bygninger udlejet pa operationelle leasingkontrakter 719 803
Leasingindtaegter fra investeringsejendomme 67 11
Direkte omkostninger vedrarende investeringsejendomme, der genererer lejeindtaegter 21 2
Direkte omkostninger vedrgrende investeringsejendomme, der ikke genererer lejeindtaegter 1 0
Verdiansattelsen er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Forrent-

ningskravet er fastsat pa baggrund af ejendommens art, beliggenhed og vedligeholdelses-

stand. Der er i 2011 benyttet forrentningskrav pa mellem 5% og 9% for erhvervsejendomme

og mellem 4% og 5% for boligejendomme.

Den regnskabsmaessige veaerdi af investeringsejendomme, hvor der er optaget realkredit-

belaning, udger 719 495
Lejeindtagter fra operationelle uopsigelige leasingkontrakter

Til og med 1 ar 32 38
Over 1 ar og til og med 5 ar 44 23
Over 5 ar 6 78
lalt 82 138
Domicilejendomme

Anskaffelsespris primo 1.340 1.489
Overfert fra materielle anlegsaktiver under opfarelse 817 0
Tilgang, herunder forbedringer 26 14
Afgang -1 -164
Anskaffelsespris ultimo 2.181 1.340
Opskrivninger primo 279 278
Avrets tilgang indregnet i "Anden totalindkomst" 38 10
Avrets afgang indregnet i "Anden totalindkomst" -1 -10
Tilbagefarte op- og nedskrivninger -2 -

Opskrivninger ultimo 304 279
Af- og nedskrivninger primo 329 288
Overfart fra materielle anlegsaktiver under opfarelse 539 =

Avrets afskrivninger 18 18
Arets nedskrivninger 1 26
Tilbageferte af- og nedskrivninger -0 -3
Af- og nedskrivninger ultimo 887 329
Saldo ultimo 1.598 1.289

41

Foreningen Nykredit drsrapport 2011



Noter

Foreningen Nykredit

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 2011 2010
21. GRUNDE OG BYGNINGER, FORTSAT
Domicilejendomme afskrives over 20-50 &r.
= - Restafskrivningsperioden udger 31. december (gnsn. antal ar) 17 15
Den sidst foretagne omvurdering af domicilejendomme er foretaget ultimo 2011.
Vurderingerne er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Der er i 2011
benyttet forrentningskrav pa mellem 5,0% og 7,5% afhangig af domicilejendommens art,
beliggenhed og vedligeholdelsesstand.
Safremt der ikke var foretaget omvurderinger, ville den regnskabsmaessige vardi af
= - domicilejendomme udgare: 1.294 1.010
Anlag under opfarelse
- - Anskaffelsespris primo 743 513
= - Tilgang 74 230
- - Afgang -817 -0
- - Anskaffelsespris ultimo - 743
- - Nedskrivninger primo -316 -226
- - Arets nedskrivninger -223 -91
= - Nedskrivninger overfert til domicilejendomme 539 =
- - Nedskrivninger ultimo - -316
- - Saldo ultimo - 426
22. @VRIGE MATERIELLE AKTIVER
- - Anskaffelsespris primo 974 1.060
- - Tilgang 128 164
= - Afgang -35 -250
- - Anskaffelsespris ultimo 1.066 974
- - Af- og nedskrivninger primo 632 726
= - Avrets afskrivninger 106 101
= - Tilbageferte af- og nedskrivninger -27 -195
- - Af- og nedskrivninger ultimo 710 632
= = Saldo ultimo 356 342
@vrige aktiver afskrives over 4-5 ar.
= - Restafskrivningsperioden udger 31. december (gnsn. antal ar) 3 3
23. AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE
- - Overtagne ejendomme til salg 621 404
- - lalt 621 404

Safremt en belant ejendom overtages pa tvangsauktion med henblik pa at
begraense tabet péd det nedlidende engagement, forsgger koncernen at realisere pantet
bedst muligt inden for 12 maneder.
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24. ANDRE AKTIVER

2 0 Tilgodehavende renter og provision 13.086 12.817
- - Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 39.752 27.156
= - Ydelsesbaserede pensionsordninger 123 115
= - @vrige aktiver 657 559
2 0 lalt 53.619 40.647

Ydelsesbaserede pensionsordninger

Langt sterstedelen af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor der
sker indbetaling til forsikringsselskaber. Disse indbetalinger udgiftsferes labende,
jf. note 7.

Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger afdaekkes gennem indbetalinger fra
Nykredit Realkredit A/S og fra de ansatte til pensionskasser, der varetager medlem-
mernes interesser ved at investere de indbetalte belgb til dekning af pensionsfor-
pligtelserne. Pensionskasserne er underlagt lovgivningen vedr. firmapensionskasser.
Ordningerne er lukket for tilgang af medlemmer og vedrgrer medarbejdere ansat

for 1972.
- - Nutidsveerdi af ydelsesbaserede ordninger -657 -643
= - Dagsvaerdi af ordningernes aktiver 780 757
- - Nettoaktiver ultimo 123 115
- - Forpligtelse primo -643 -558
= - Kalkulerede renter vedr. forpligtelse -22 -22
- - Aktuarmaessige gevinster/tab -36 -110
= - Pensionsomkostninger vedr. tidligere ar 2 4
- - Udbetalte pensioner 42 43
- = Forpligtelse ultimo -657 -643
- - Pensionsaktiver primo 757 700
- - Forventede afkast pa ordningernes aktiver 36 31
= - Aktuarmaessige gevinster/tab 27 69
- - Udbetalte pensioner -42 -43
= = Pensionsaktiver ultimo 780 757

Ydelseshaserede pensionsomkostninger/indtagter i resultatopgerelsen, der er indregnet
i "Udgifter til personale og administration®.

- - Kalkulerede renter vedr. forpligtelsen -22 -22
= - Forventet afkast pd ordningernes aktiver 36 31
- - Pensionsomkostninger vedr. tidligere regnskabsar 2 4
= - Indregnet aktuarmaessige gevinster/tab for aret -7 -41
- - lalt 8 -28

Pensionsaktiverne er sammensat som falger:

- - Obligationer 857 825
= - Likvider og andre tilgodehavender 11 22
- - Skat mv. -88 -89
= = Aktiver i alt 780 757

43 Foreningen Nykredit drsrapport 2011



Noter

Foreningen Nykredit

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 2011 2010
24. ANDRE AKTIVER, FORTSAT
Afkast af pensionsaktiverne for skat
= - Faktisk afkast pa ordningernes aktiver 63 100
- - Forventet afkast pa ordningernes aktiver 36 31
- - Aktuarmaessige gevinster/tab pa ordningernes aktiver 27 69
Forudsatninger for de aktuarmassige beregninger
2011 2010 2009 2008 2007
Forventet afkast pa ordningens aktiver 3,9% 6,0% 6,0% 5,2% 5,6%
Diskonteringsrente 3,9% 5,0% 4,8% 41% 41%
Lenstigningstakt 2,3% 2,0% 2,0% 3,0% 2,0%
Det forventede afkast pa ordningernes aktiver er baseret pa langsigtede forventninger til afkastet pa obligationer med lav risiko.
Netto aktiv- og erfaringsandringer
Belgb for indevarende ar og de foregdende 4 ar for Nykredit Realkredit koncernens pensionsforpligtelser er som falger:
2011 2010 2009 2008 2007
Pensionsforpligtelse -643 -558 -530 -542 -702
Pensionsaktiver 757 700 652 712 772
Over-/underdakning 115 142 122 170 70
Erfaringseendringer til pensionsforpligtelserne -110 -54 -7 142 98
Erfaringsaendringer til pensionsaktiverne 69 21 -61 -87 -43
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25. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

= 301 Geeld til kreditinstitutter 109.782 90.708
- - Geeld til centralbanker 8.144 5.171
- 301 lalt 117.927 95.879
= - Heraf udger gte salgs- og tilbagekebsforretninger 96.263 75.662

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af geeld til kreditinstitutter og centralbanker

- - P4 anfordring 9.132 1.787
= - Til og med 3 mdneder 107.066 91.713
- - Over 3 maneder og til og med 1 é&r 499 1.380
= 301 Over 1 ar og til og med 5 ar 1.227 490
= - Over 5 ar 4 509
= 301 lalt 117.927 95.879

26. INDLAN OG ANDEN G4LD

- - P4 anfordring 30.222 31.620
= - Med opsigelsesvarsel 5.498 4.977
- - Tidsindskud 18.709 15.991
= - Serlige indlansformer 2.854 2.760
= = 1 alt 57.283 55.348

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af indlan og anden geeld

- - Pé anfordring 30.441 31.620
= - Til og med 3 mdneder 15.271 12.513
- - Over 3 maneder og til og med 1 é&r 5.640 6.932
= - Over 1 ar og til og med 5 ar 4.220 2.614
= - Over 5 ar 1.712 1.669
= = I alt 57.283 55.348

27. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVZRDI

- - Realkreditobligationer 461.842 534.499
= - Seerligt daekkede obligationer 800.522 704.143
= - Junior covered bonds 31.441 29.930
- - lalt 1.293.805 1.268.571
= - Egne obligationer overfert fra "Obligationer til dagsveerdi" — note 16 -271.890 -294.373
- - lalt 1.021.916 974.198

4ndringen i dagsveerdien af realkreditobligationer (RO) og serligt deekkede obligationer
(SDO), der kan henfares til Nykredit koncernens egen kreditrisiko, kan enten opgeres med
udgangspunkt i endringer i det optionskorrigerede rentespand (OAS) i forhold til stats-
obligationer eller med udgangspunkt i &@ndringer i rentespandet i forhold til tilsvarende
realkreditobligationer fra andre danske realkreditudbydere.

Opgjort i forhold til andre danske realkreditudbydere har der ikke i 2011 eller siden udstedelsen
vaeret @ndringer i dagsveerdien, som kan henfares til Nykredit koncernens egen kreditrisiko,
idet der ikke er malbare kursforskelle mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme
karakteristika.
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27. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT

Opgjort i forhold til statsobligationer er rentespandet mellem disse og RO/SDO obligationer

i 2011 udvidet, hvilket har medfert et fald i dagsvaerdien af de udstedte obligationer pa ca.

9 mia. kr., som kan henfgres til Nykredit koncernens egen kreditrisiko. Siden 2008 har

spaendudvidelser mellem statsobligationer og RO/SDO obligationer medfert at faldet i dags-

vardien, som kan henfares til Nykredit koncernens egen kreditrisiko, udger ca. 20 mia. kr.

Egenkapitalen og resultatet er imidlertid ikke pavirket af @ndringen i dagsveerdien, da veerdien

af realkreditudlan er @ndret tilsvarende.

| beregningen tages der hensyn til lgbetid og nominel beholdning. Opgarelsen er forbundet

med en vis grad af sken.

27 a. Realkreditobligationer
- - Realkreditobligationer til nominel veerdi 452.202 533.984
= - Kursregulering til dagsvaerdi 9.640 515
- - Realkreditobligationer til dagsveerdi 461.842 534.499
= - Egne realkreditobligationer overfert fra "Obligationer til dagsvaerdi” — note 16 -138.744 -129.354
- - lalt 323.098 405.145
- - Heraf preeemitteret 1 108
= - Realkreditobligationer udtrukket til farstkommende kreditortermin 46.982 68.176

27 b. Sarligt dekkede obligationer
- - Seerligt dekkede obligationer til nominel vaerdi 791.152 702.000
= - Kursregulering til dagsvaerdi 9.370 2.143
- - Serligt deekkede obligationer til dagsvaerdi 800.522 704.143
= - Egne serligt dekkede obligationer overfgrt fra “Obligationer til dagsveerdi" — note 16 -132.872 -159.271
- - lalt 667.650 544.872
- - Heraf preeemitteret 497 487
= - Seerligt daekkede obligationer udtrukket til farstkommende kreditortermin 118.443 130.425

27 c. Junior covered bonds
- - Junior covered bonds til nominel veerdi 31.354 29.872
= - Kursregulering til dagsvaerdi 87 58
- - Junior covered bonds til dagsvaerdi 31.441 29.930
= - Egne junior covered bonds overfert fra "Obligationer til dagsvaerdi” — note 16 -273 -5.748
- - lalt 31.168 24.181
= - Junior covered bonds udtrukket til farstkommende kreditortermin - 8.045
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27. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVARDI, FORTSAT

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af udstedte obligationer til dagsveerdi
- - Til og med 3 mdneder 167.039 206.614
= - Over 3 maneder og til og med 1 &r 247.355 214.536
- - Over 1 &r og til og med 5 &r 433.004 375.889
= - Over 5 ar 446.408 471.533
= = | alt 1.293.805 1.268.571

Lebetidsfordelingen er foretaget pa udstedte obligationer til dagsvaerdi fer modregning af
egne obligationer.

28. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

Virksomhedsobligationer
Seerligt deekkede obligationer
Medarbejderobligationer
Andre veerdipapirer

| alt

Egne virksomhedsobligationer overfart fra "Obligationer til dagsverdi" — note 16
Egne serligt daekkede obligationer overfgrt fra “Obligationer til dagsveerdi" — note 16
Egne andre vardipapirer overfert fra "Udldn og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris" — note 15

I alt

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Til og med 3 mdneder

Over 3 maneder og til og med 1 é&r
Over 1 ar og til og med 5 ar

Over 5 ar

I alt

Labetidsfordelingen er foretaget pa udstedte obligationer til amortiseret kostpris
fer modregning af egne obligationer

28 a. Virksomhedsobligationer
Udstedelser

EMTN udstedelser*

ECP udstedelser*

@vrige udstedelser*

1 alt

* Noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S eller Luxembourgs fondsbars.

Der er ikke foretaget veerdiregulering, der kan henferes til @ndring i egen kreditrisiko.

26.789 33.768
61 61

164 164

40 49
27.055 34.042
-1.150 -1.423
-1 -1

-40 -49
25.864 32.569
13.051 17.113
2.89 8318
9.850 7.745
1.258 866
27.055 34.042
14,545 15.351
11.900 16.840
344 1577
26.789 33.768
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29. @VRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSVZ4RDI
= - Indlan til dagsvaerdi 15.872 20.967
- - Negative veerdipapirbeholdninger 15.036 7.193
- - lalt 30.908 28.160
= - Heraf udger gte salgs- og tilbagekabsforretninger 15.872 20.967
Lebetidsfordeling efter restlgbetid af gvrige ikke-afledte finansielle forpligtigelser
til dagsvaerdi
= - Til og med 3 maneder 30.908 28.160
- - lalt 30.908 28.160
30. ANDRE PASSIVER
= - Skyldige renter og provision 23.113 23.120
0 - Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 40.967 25.955
= - Geeld vedrarende keb af Totalkredit-aktier 2.532 2.871
0 0 @vrige passiver 4.569 3.774
0 0 lalt 71.181 55.721
31. HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT
Udskudt skat
- - Udskudt skat primo 126 216
- - Afgang - -3
= - Arets udskudte skat indregnet i rets resultat 48 150
- - Regulering af udskudt skat vedr. tidligere ar 47 -237
= - Arets udskudte skat indregnet i "Anden totalindkomst” -7 -0
- - Udskudt skat ultimo 214 126
Udskudt skat indregnes saledes i balancen
- - Udskudte skatteaktiver 741 747
= - Hensattelser til udskudt skat -526 -621
- - Udskudt skat ultimo, netto 214 126
Udskudt skat vedrerer:
= - Udlan -34 -26
- - Aktier 5 0
= - Afledte finansielle instrumenter 23 51
- - Immaterielle aktiver -312 -431
= - Materielle aktiver, herunder bygninger -26 -19
- - Andre aktiver og periodeafgransningsposter -5 87
= - Udstedte obligationer 24 =
- - Andre passiver 616 520
= - Hensatte forpligtelser 87 77
- - Efterstillede kapitalindskud -163 -134
- - lalt 214 126
Udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet i balancen:
= - Udskudt skat vedrgrende grunde og bygninger 134 102
- - lalt 134 102

Aktivet er ikke indregnet, idet koncernen kontrollerer, hvorvidt det udlgses. Det er ikke
sandsynligt at aktivet bliver udlgst inden for en overskuelig fremtid.
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32. AKTUELLE SKATTEAKTIVER OG SKATTEFORPLIGTELSER
Aktuelle skatteaktiver
- 1 Aktuelle skatteaktiver primo 30 318
=1 -1 Overfert til/fra skatteforpligtelser -360 848
1 - Arets aktuelle skat 225 -98
2 - Betalt selskabsskat i &ret, netto 163 -1.251
-0 - Regulering vedrgrende tidligere ar 86 213
1 0 Aktuelle skatteaktiver ultimo 144 30
Aktuelle skatteforpligtelser
1 -0 Aktuelle skatteforpligtelser primo 0 0
=1 -1 Overfart til/fra skatteaktiver -360 848
= 0 Arets aktuelle skat 384 901
- 1 Betalt selskabsskat i &ret, netto -36 -1.748
= 0 Regulering vedrgrende tidligere ar 1 =1
0 0 Aktuelle skatteforpligtelser ultimo 0 0
33. HENSATTELSER TIL PENSIONER OG LIGNENDE FORPLIGTELSER
- - Saldo primo 326 280
- - Anvendt i aret -30 -24
= - Arets henszttelse 65 99
= - Avrets regulering som falge af @ndring i diskonteringssats og -periode 15 11
- - Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belab -19 -41
- - Saldo ultimo 356 326
34. TILBAGEBETALINGSPLIGTIGE RESERVER | Z£LDRE SERIER
- - Saldo primo 100 107
- - Anvendt i aret -12 -7
= - Avrets regulering som falge af @ndring i diskonteringssats og -periode 6 -0
- - Saldo ultimo 94 100
Tilbagebetalingspligtige reserver i ldre serier hidrgrer fra lanekontrakter, hvor lantager
ved hel eller delvis indfrielse af mellemvaerendet far udbetalt sin andel af seriereserve-
fonden i overensstemmelse med serievilkdrene. Forpligtelsen vil frem mod 2033 gradvist blive
reduceret i takt med lantagernes tilbagebetaling.
35. HENSZATTELSER TIL TAB PA GARANTIER
- - Saldo primo 745 610
- - Avrets afgang -659 =
- - Arets hensaettelse 92 317
= - Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb -64 -182
- - Saldo ultimo 114 745
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36. ANDRE HENSATTE FORPLIGTELSER
- - Saldo primo 129 182
- - Anvendt i dret -73 -30
= - Arets henszttelse 95 8
= - Avrets regulering som falge af andring i diskonteringssats og -periode 0 0
- - Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb -2 -30
- - Saldo ultimo 149 129
37. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af ansvarlig lanekapital og
hybrid kernekapital, som i tilfaelde af likvidation eller konkurs ferst skal fyldestgares efter de
almindelige kreditorkrav.
Efterstillede kapitalindskud medregnes i basiskapitalen mv. i henhold til bekendtgerelse om
opgerelse af basiskapital.
Ansvarlig lanekapital
Nom. DKK 75 mio. Lénet blev forrentet med 2,5% p.a. over 6 mdr. Cibor.
- - Lanet blev fartidsindfriet den 29. marts 2011. - 75
Nom. NOK 125 mio. Lanet blev forrentet med 0,75% p.a. over 3 mdr. Nibor.
- - Lanet blev fartidsindfriet den 29. september 2011. - 119
Nom. DKK 200 mio. Lanet blev forrentet med 1,0% p.a. over 6 mdr. Cibor
- - Lanet blev fartidsindfriet den 16. november 2011 - 200
Nom. DKK 200 mio. Lanet blev forrentet med 1,0% p.a. over 3 mdr. Cibor
- - Lanet blev fertidsindfriet den 1. november 2011 - 200
- - Ansvarlig lanekapital i alt - 594
Hybrid kernekapital
Nom. DKK 100 mio. Lanet har uendelig lgbetid. Lanet forrentes med 1,7% p.a.
= - over 3 mdr. Cibor 100 100
- - Nom. DKK 150 mio. Lanet har uendelig lgbetid. Lanet er fastforrentet med 6,3% p.a. 150 150
Nom. EUR 500 mio. Lanet har uendelig lgbetid, men kan indlgses til kurs 100 fra den
22. september 2014. Lanet er fastforrentet med 4,9% p.a. frem til 22. september 2014.
= - Herefter er renten variabel. 3.989 3.991
Nom. EUR 900 mio. Lanet har uendelig lsbetid, men kan indlgses til kurs 100 fra den
1. april 2015. Lanet er fastforrentet med 9,0% p.a. frem til 1. april 2015. Herefter fastsaettes
= - renten i 5-arige intervaller. 6.975 6.814
- - Hybrid kernekapital i alt 11.215 11.055
- - Beholdning af egne obligationer -11 -31
- - Efterstillede kapitalindskud i alt 11.204 11.618
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

37. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD, FORTSAT
= - Efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opgerelse af basiskapitalen 11.204 11.618
= - Omkostninger ved optagelse og indfrielse af efterstillede kapitalindskud - 3

Ekstraordinaere afdrag og indfrielse af efterstillede kapitalindskud i lebet af
- - regnskabsperioden 594 4.048

Regnskabsmaessig risikoafdakning
Der foretages afdekning af eksponeringen over for dagsvaerdiandringer i kursen pa obliga-
tionerne som felge af @ndringer i markedsrentesatser. Koncernen har

imgdekommet denne risiko ved at indgd felgende renteswaps:

En 10-arig renteswap med en syntetisk hovedstol pd nom. 500 mio. euro.
To 5-drige renteswaps med en syntetisk hovedstol pa hver nom. 450 mio. euro.

= - Markedsveerdi af renteswap nom. 500 mio. euro 278 272
- - Markedsveerdi af renteswaps nom. 900 mio. euro 336 172
- - Markedsveerdi af hybrid kernekapital nom. 500 mio. euro 3.478 3.498
= - Markedsveerdi af hybrid kernekapital nom. 900 mio. euro 7.081 7.210
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N Oter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit Foreningen Nykredit koncernen
2010 2011 2011 2010

38. IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Nedenfor er praesenteret afgivne garantier og indestaelser, uigenkaldelige kredittilsagn og
lignende forpligtigelser, der ikke indregnes i balancen.

- - Eventualforpligtelser 10.442 15.525
= - Andre forpligtende aftaler 8.389 8.342
- - lalt 18.831 23.867

Eventualforpligtelser

= - Finansgarantier 6.860 11.740
= - Tinglysnings- og konverteringsgarantier 501 568
= - @vrige eventualforpligtelser 3.080 3.217
= = I alt 10.442 15.525

"@vrige eventualforpligtigelser" omfatter hovedsageligt kebesums- og betalingsgarantier.

Labetidsfordeling efter restlgbetid af eventualforpligtigelser

= - Til og med 1 ar 7.493 13.367
- - Over 1 dr og til og med 5 ar 2.190 1.572
= - Over 5 ar 759 586
= = 1 alt 10.442 15.525

Fastseettelsen af lgbetider er til dels baseret pd et sken, idet ikke alle garantier har en fast
udlgbsdato, ligesom udlgbsdatoen kan veere afhangig af eksempelvis ventetider pa ting-
lysning osv.

Andre forpligtende aftaler

= - Uigenkaldelige kredittilsagn 6.517 6.814
= - @vrige 1.873 1.528
= = I alt 8.389 8.342

"@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" bestar af forpligtelser og haftelser overfor vaerdi-
papircentraler, investeringstilsagn overfor Private Equity fonde samt uopsigelige leasingydelser
vedrgrende lease af ejendomme pa operationelle leasingkontrakter.

| "@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" indgar felgende uopsigelige leasingydelser:

- - Til og med 1 ar 103 86
= - Over 1 ar og til og med 5 ar 304 298
= - Over 5 ar 224 269
= = | alt 632 652

Andre eventualforpligtelser

Foreningen Nykredit koncernens starrelse og forretningsomfang indebzerer, at koncernen til
stadighed er part i diverse retssager. Sagerne vurderes Igbende, og der foretages de fornadne
hensattelser ud fra en vurdering af risikoen for tab. De verserende retssager forventes ikke at
kunne fa vaesentlig betydning for Nykredit Realkredit koncernens gkonomiske stilling.

Nykredit Bank A/S hafter for ca. 3% af eventuelle tab som Indskydergarantifonden
ma daekke som felge af konkurser eller afvikling af pengeinstitutter.

Nykredit Realkredit A/S indestdr for forpligtelserne i Nykredits Afviklingspensionskasse
(CVR-nr. 24256219).

Foreningen Nykredit arsrapport 2011 52



ARSREGNSKAB

Noter

39. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ARENDER MED NARTSTAENDE PARTER

Som nartstdende parter anses de tilknyttede og associerede virksomheder til Foreningen Nykredit koncernen som anfert i koncernoversigten samt
Foreningen Nykredits bestyrelse, direktion og disses nartstdende.

12011 har der ikke veeret usadvanlige transaktioner med neertstaende parter.

Som en naturlig del af koncernens daglige forretning er der forskellige aftaler mellem selskaberne. Aftalerne omfatter typisk finansiering, garantistillelse,
provision for henviste forretninger, opgaver omkring it-driftssupport og it-udviklingsprojekter, len- og personaleadministration samt gvrige
administrative opgaver.

Salg af varer og tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa markedsvilkar eller omkostningsdaekkende basis.
Af vaesentlige transaktioner med naertstdende parter, som har vaeret galdende/er indgéet i 2011, skal falgende naevnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S

Nykredit Realkredit A/S har ydet lan til Totalkredit A/S til brug for sikkerhedsstillelse i Totalkredits kapitalcentre. Lénet udger 18,5 mia. kr. pr. 31. december
2011 mod 10 mia. kr. pr. 31. december 2010.

Nykredit Realkredit A/S har ydet lan for 500 mio. kr. til Totalkredit A/S i form af efterstillede kapitalindskud.

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S
Nykredit Realkredit A/S har erhvervet Nykredit Bank A/S' portefglje af “Kalvebodudstedelser”, der bestar af efterstillede kapitalindskud i danske penge-
institutter, for 1,1 mia. kr. Kgbsprisen svarer til markedsveerdien pa erhvervelsestidspunktet.

Aftaler mellem Nykredit Holding A/S og Nykredit Bank A/S
Nykredit Holding A/S har stillet en tabsgaranti overfor den del af Nykredit Bank A/S' nedskrivninger og henszettelser (arets resultatpavirkning), der
overstiger 2% af Nykredit Bank A/S' udlan og garantier, dog maksimeret til 2 mia. kr. i garantiens Igbetid.

Transaktioner med bestyrelse og direktion
Oplysninger om transaktioner med bestyrelse og direktion fremgar af note 39 e.
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Belgb i mio. kr.

Foreningen Nykredit koncernen

2010 2011 2011 2010
39. TRANSAKTIONER OG MELLEMVARENDER MED N/ERTSTAENDE PARTER, FORTSAT
39. a. Transaktioner med dattervirksomheder
Resultatopgerelse
1 1 Renteindtegter - -

Aktivposter

21 24 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker - =
39. b. Transaktioner med moderselskaber
Resultatopgarelse

- - Renteudgifter 1 1
Passivposter

= - Indlan og anden gaeld 121 119

- - Udstedte obligationer til dagsveerdi 26 121
39. c. Transaktioner med joint ventures
Resultatopggrelse

= - Udgifter til personale og administration 394 256
Aktivposter

- - Andre aktiver 6 3
39. d. Transaktioner med associerede virksomheder
Resultatopggrelse

= - Renteudgifter 0 0
Passivposter

- - Indlan og anden geeld 11 9
39. e. Transaktioner med bestyrelse og direktion
Starrelsen af lan, pant, kaution eller garantier stillet for medlemmer i:

= - Direktion 3 3

- - Bestyrelse 57 54

= - Naertstdende parter til direktion og bestyrelse 40 37
Sterrelsen af indlan fra medlemmer i:

- - Direktion 1 1

= - Bestyrelse 3 2

- - Neertstaende parter til direktion og bestyrelse 21 52

Engagementer med nartstdende parter ydes pa sedvanlige forretningsbetingelser. Rente-
satser pa almindelige udlan ligger i niveauet 3,4% til 10,0% (2010: 2,5% til 7,5%), mens

indlan forrentes i niveauet 0,25% til 1,0% (2010: 0,5% til 1,0%).

Der er ikke nedskrevet eller hensat pa engagementer med direktionen, bestyrelsen og

neertstaende parter til direktionen og bestyrelsen.
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40. Z£GTE SALGS- OG TILBAGEK@BSFORRETNINGER SAMT A£GTE K@BS- 0G
TILBAGESALGSFORRETNINGER

Koncernen anvender kabs- og tilbagesalgsforretninger samt salgs- og tilbagekgbsforretninger
i forbindelse med den daglige forretning. Forretningerne er alle indgdet med obligationer som
bagvedliggende aktiv.

Af nedenstaende aktivposter udger ®gte kabs- og tilbagesalgsforretninger folgende:

- - Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 19.121 9.528
= - @vrige udlan 22.007 12.922

Af nedenstaende passivposter udger ®gte salgs- og tilbagekgbsforretninger falgende:

= - Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 96.263 75.662
= - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaeerdi 15.872 20.967

Aktiver solgt som led i ®gte salgs- og tilbagekesbsforretninger:

- - Obligationer til dagsveerdi 112.051 96.160

41. YDERLIGERE OPLYSNINGSKRAV

Foreningen Nykredit har ingen selvstandig drift, og fungerer udelukkende som et holdingselskab
til Nykredit Holding A/S, der ligeledes er et holdingselskab uden selvstaendig drift.

For en raekke af Regnskabsbekendtgarelsens oplysningskrav vil der derfor ikke vaere forskel pa
oplysninger angivet for Nykredit Realkredit koncenen og for Foreningen Nykredit koncernen.
| disse tilfeelde henvises der derfor til Nykredit Realkredit A/S's arsrapport, der er tilgaengelig
pa Nykredit.dk.

Oplysninger om aktiviteter fordelt pa forretningsomrader
Der henvises til note 2 i arsrapporten for Nykredit Realkredit A/S.

Oplysninger om finansille instrumenter og risikostyring.
Der henvises til note 44 og 46 i arsrapporten for Nykredit Realkredit A/S.

Oplysninger om regnskabsmaessig afdekning
Der henvises til note 47 i arsrapporten for Nykredit Realkredit A/S.
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42. DEFINITIONER PA N@GLETAL

Nggletal anvendt i note 43
Arets/periodens resultat i procent af gnsn. egenkapital p.a.?

Basisindtjening fer nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a.'
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital p.a.'

Nedskrivninger og hensettelser pa garantier

Arets/periodens nedskrivningsprocent

Gnsn. antal fuldtidsansatte medarbejdere

Nggletal anvendt i note 442
Egenkapitalforrentning fer skat

Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Valutaposition (%)

Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing)

Arets udl&nsvaekst (%)

Akkumuleret nedskrivningsprocent

Avrets nedskrivningsprocent

Nggletal vedrerende solvens og kapitalbehov
Solvensprocent

Kernekapitalprocent

! Periodens neggletal omregnes i kvartalerne til heldr.

2 Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning.

Definition
Arets/periodens resultat divideret med gennemsnitlig egenkapital.

Basisindtjening fer nedskrivninger divideret med gennemsnitlig egenkapital.
Basisindtjening efter nedskrivninger divideret med gennemsnitlig egenkapital.

Summen af individuelle og gruppevise nedskrivninger samt hensattelser pa garantier
ultimo dret.

Arets/periodens nedskrivninger pa udlan og hensattelser pa garantier divideret
med summen af udlan til dagsveerdi, udlan til amortiseret kostpris, garantier og
nedskrivninger/hensattelser ultimo aret.

Det gennemsnitlige antal fuldtidsansatte medarbejdere beregnet pa
baggrund af ATP-metoden.

Definition

Summen af resultat for skat, resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed
samt kursregulering af strategiske aktier far skat divideret med gennemsnitlig
egenkapital.

Summen af resultat efter skat og kursrequlering af strategiske aktier efter
skat divideret med gennemsnitlig egenkapital.

Summen af alle indteegter undtagen resultat af opharende forsikringsvirksomhed tillagt
kursregulering af strategiske aktier for skat divideret med summen af alle omkostninger
undtagen skat.

Valutakursindikator 1 ultimo éret divideret med kernekapital efter fradrag
ultimo éret.

Summen af udldn til dagsveerdi og udlén til amortiseret kostpris divideret
med egenkapital ultimo aret.

UdlIan til nominel vaerdi ultimo aret divideret med udlan til nominel vardi primo aret.
Samlede nedskrivninger pd udldn og hensattelser pa garantier ultimo dret

divideret med summen af udlan til dagsveerdi, udlan til amortiseret kostpris, garantier

og nedskrivninger/henszettelser ultimo dret.

Arets nedskrivninger pa udlan og hensattelser pa garantier divideret med

summen af udlan til dagsveerdi, udlan til amortiseret kostpris, garantier og nedskrivninger/

hensattelser ultimo aret.

Definition
Basiskapital efter fradrag divideret med risikovaegtede poster.

Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag divideret med risikoveegtede poster.
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NOter Belgb i mio. kr.
Foreningen Nykredit koncernen Aret Aret 4, kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4, kvt.
2011 2010 2011 2011 2011 2011 2010

43. HOVED- OG N@GLETAL | FEM KVARTALER

Basisindtagter af

Forretningsdrift 8.368 9.403 2.100 1.936 2.151 2.181 2.440
Fonds 651 471 166 189 165 130 123
lalt 9.018 9.874 2.266 2.126 2.316 2311 2.563
Driftsomkostninger og afskrivninger 5.984 6.007 1.709 1.241 1.523 1.512 1.574
Basisindtjening for nedskrivninger 3.034 3.866 557 885 793 799 989
Nedskrivninger pa udlan mv. inkl. statsgarantiordninge 1.414 2.382 516 153 466 279 676
Basisindtjening efter nedskrivninger 1.620 1.485 41 732 326 521 312
Beholdningsindtjening -908 2.409 1 -1.052 -122 255 463
Resultat for kapitalomkostninger 712 3.893 53 -320 204 776 775
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -462 -461 -115 -117 -115 -114 -117
Resultat for skat 251 3.432 -63 -437 89 661 658
Skat -1 872 14 -82 31 26 160
Resultat af opharende forsikringsvirksomhed - 1.51 = = = = =

Arets/periodens resultat 261 4.071 -77 -355 58 636 499
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 30.09.2011 30.06.2011 31.03.2011 31.12.2010
Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos

kreditinstitutter og centralbanker mv. 66.258 58.657 66.258 33.619 36.779 37.624 58.657
Realkreditudlan til dagsveerdi 1.084.317 1.030.478 1.084.317 1.070.144 1.040.134 1.030.243 1.030.478
Bankudlan — ekskl. reverseforretninger 55.776 58.833 55.776 55.621 57.281 60.250 58.833
Obligationer og aktier 100.802 99.228 100.802 84.511 79.072 104.041 99.228
@vrige aktiver 85.560 63.874 85.560 77.704 62.597 59.192 63.874
Aktiver i alt 1.392.714 1.311.070 1.392.714  1.321.600 1.275.863 1.291.350  1.311.070
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 117.927 95.879 117.927 85.897 79.120 94.266 95.879
Indlan og anden geeld 57.283 55.348 57.283 53.337 51.734 53.302 55.348
Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.021.916 974.198 1.021.916 993.433 971.633 960.628 974.198
Efterstillede kapitalindskud 11.204 11.618 11.204 11.581 11.444 11.286 11.618
@vrige passiver 129.219 118.376 129.219 121.637 105.863 115.617 118.376
Egenkapital 55.166 55.650 55.166 55.715 56.070 56.250 55.650
Passiver i alt 1.392.714 1.311.070 1.392.714  1.321.600 1.275.863 1.291.350  1.311.070
NOGLETAL

Arets/periodens resultat i procent af gnsn.

egenkapital p.a. 0,5 7,6 -0,1 -2,5 0,4 45 3,7
Basisindtjening fer nedskrivninger i procent

af gnsn. egenkapital p.a. 5,5 7,2 1,0 6,3 5,6 5,7 7.4
Basisindtjening efter nedskrivninger i

procent af gnsn. egenkapital p.a. 2,9 2,8 0,1 5,2 2,3 3,7 2,3
Nedskrivninger og hensattelser pa garantier 6.892 9.114 6.892 7.747 7.939 8.497 9.114
Arets/periodens nedskrivningsprocent 0,12 0,21 0,04 0,01 0,04 0,02 0,06
Solvensprocent 16,4 18,7 16,4 18,6 19,6 18,8 18,7
Kernekapitalprocent 16,4 18,7 16,4 18,6 19,6 18,8 18,7
Gnsn. antal fuldtidsansatte medarbejdere 4139 4.026 4139 4115 4.095 4.057 4.026
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2011 2010 2009 2008 2007
44. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR
RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 6 3 7 12 7
Netto rente- og gebyrindtaegter 6 3 7 12 7
Kursreguleringer 0 -2 = = -0
Udgifter til personale og administration 5 4 4 4 4
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 227 3.592 776 -3.117 2.514
Resultat for skat 229 3.589 779 -3.109 2.517
Skat 0 -1 1 2 1
Arets resultat 228 3.590 778 -3.111 2.516
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 2011 2010 2009 2008 2007
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker mv. 24 21 233 227 49
Obligationer og aktier mv. 34 205 = = 128
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 49.595 48.868 45.273 44512 47.705
@vrige aktiver 1 4 1 6 4
Aktiver i alt 49.654 49.098 45.507 44.744 47.886
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 301 = = = =
@vrige passiver 1 0 2 2 1
Egenkapital 49.353 49.098 45.505 44.741 47.885
Passiver i alt 49.654 49.098 45.507 44.744 47.886
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Andre forpligtende aftaler - = = = =
N@GLETAL
Solvensprocent* 26,2 26,5 26,5 26,5 100,4
Kernekapitalprocent* 26,2 26,5 26,5 26,8 100,4
Egenkapitalforrentning far skat 0,5 7,6 1,7 -6,7 5,4
Egenkapitalforrentning efter skat 0,5 7.6 1,7 -6,7 5,4
Indtjening pr. omkostningskrone 48 899 195 -822 590

* Solvensprocent og kernekapitalprocent er fra 1. januar 2008 opgjort efter Basel II.
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2011 2010 2009 2008 2007

44. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR, FORTSAT
RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto rente- og gebyrindtaegter 10.434 11.820 11.726 8.027 6.943
Kursreguleringer -3.021 -213 2.934 -5.693 403
Andre driftsindtaegter 226 209 165 154 154
Udgifter til personale og administration 4.940 4.845 4.865 4172 3.433
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 930 811 744 729 497
Andre driftsudgifter 14 382 551 126 3
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 1.414 2.382 7.919 1.443 -67
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 10 36 -141 124 34
Resultat far skat 251 3.432 606 -3.857 3.669
Skat -1 872 -31 -216 918
Resultat af opherende forsikringsvirksomhed - 1.511 245 108 149
Arets resultat 261 4.071 882 -3.534 2.900
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 2011 2010 2009 2008 2007
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 66.258 58.657 62.909 73.388 82.636
Realkreditudlan til dagsveerdi 1.084.317 1.030.478 981.227 895.463 823.228
Bankudlan - ekskl. reverseforretninger 55.776 58.833 60.908 72.733 39.660
Obligationer og aktier mv. 100.802 99.228 86.620 103.434 98.802
@vrige aktiver 85.560 63.874 54.513 72.965 30.840
Aktiver i alt 1392714 1.311.070 1.246.177 1.217.983  1.075.165
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 117.927 95.879 119.313 162.550 115.875
Indlan og anden geaeld 57.283 55.348 64.149 60.849 31.518
Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.021.916 974.198 889.899 836.081 796.403
Efterstillede kapitalindskud 11.204 11.618 15.372 8.979 7.343
@vrige passiver 129.219 118.376 105.870 98.814 69.298
Egenkapital 55.166 55.650 51.575 50.709 54.728
Passiver i alt 1392714 1.311.070 1.246.177 1.217.983  1.075.165
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Eventualforpligtelser 10.442 15.525 8.636 9.205 4.768
Andre forpligtende aftaler 8.389 8.342 10.852 10.497 9.327
NOGLETAL
Solvensprocent* 16,4 18,7 17,8 14,7 10,4
Kernekapitalprocent* 16,4 18,7 16,8 13,6 9,9
Egenkapitalforrentning fer skat 0,5 9,2 1,7 -7.1 7.1
Egenkapitalforrentning efter skat 0,5 7,6 1,7 -6,7 5,4
Indtjening pr. omkostningskrone 1,03 1,41 1,04 0,40 1,95
Valutaposition (%) 0,8 1,0 3,6 0,8 2,2
Udlén i forhold til egenkapital (udlansgearing) 21,1 19,8 20,5 19,6 15,9
Arets udlansvaekst (%) 4,0 4,1 43 13,4 11,9
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,58 0,81 0,91 0,33 0,04
Arets nedskrivningsprocent 0,12 0,21 0,74 0,14 -0,01

* Solvensprocent og kernekapitalprocent er fra 1. januar 2008 opgjort efter Basel II.
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Foreningen Nykredit koncernen

45. KONCERNOVERSIGT
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Navn og hjemsted
Foreningen Nykredit koncernen
Foreningen Nykredit, Kebenhavn j)
Dattervirksomheder, der konsolideres
Nykredit Holding A/S, Kebenhavn j) 100 1 260 55.409 0 55.408 228 49595 4.076 55.420
Nykredit Realkredit A/S, Kebenhavn a) 100  3.099 261 1.251.073 1.195.763 55.310 261 55310 4.076 55.320
Totalkredit A/S, Taastrup, a) 100 1.563 562 586.397 572,579 13.818 562 13.818 887 13.256
Nykredit Bank A/S, Kagbenhavn, b) 100 2.896 433 232368 218.166 14.202 433 14.202 395 13.769
Pantebrevsselskabet af 8/8 1995 A/S, Kabenhavn, h)1 100 - - - - - - - - 28
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kebenhavn, d) 100 0 0 12 0 12 0 12 0 12
Nykredit Portefelje Administration A/S, Kgbenhavn, i) 100 146 40 292 98 194 40 194 33 153
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, g) 100 93 -4 2.747 2.603 144 -4 144 1 149
FB Ejendomme A/S, Kebenhavn, f) 100 0 0 5 1 4 0 4 0 4
Nykredit Forsikring A/S, Kebenhavn, c)2 - - - - - - - - -80 -
Nykredit Maegler A/S, Arhus, €) 100 129 5 137 19 118 5 118 1 113
Nykredit Ejendomme A/S, Kgbenhavn, f) 100 111 -195 1.601 1.234 367 -195 367 -91 541
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kebenhavn, j) 100 0 -41 209 0 209 -41 209 -1 249
Kalvebod Ejendomme | A/S, Kgbenhavn, f) 100 32 -34 448 393 55 -34 55 -2 65
Kalvebod Ejendomme Il A/S, Kebenhavn, f) 100 28 -8 373 318 55 -8 55 -9 21
Nykredit Adm. V A/S, Kgbenhavn, h) 100 0 0 1 0 1 0 1 0 1

*) For virksomheder, der aflegger regnskab efter lov om finansiel virksomhed, defineres omsztning som: Netto rente- og gebyrindtagter, kursreguleringer

og andre driftsindtegter.

'Selskabet er likvideret den 30. september 2011.
“Nykredit Forsikring A/S er solgt med closing den 29. april 2010.

a) Realkreditvirksomhed

b) Bankvirksomhed

¢) Forsikringsvirksomhed

d) Pantebrevsvirksomhed

e) Ejendomsmaeglervirksomhed

f) Ejendomsvirksomhed

g) Leasingvirksomhed

h) Uden aktiviteter

i) Investeringsforvaltningsselskab

j) Holdingselskab uden selvstendig aktivitet

Regnskaberne for Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S kan rekvireres hos:
Nykredit Realkredit A/S

Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kebenhavn V
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Navn og hjemsted
Associerede virksomheder *)
JN Data A/S, Silkeborg, c) 50 1.006 3 498 314 188 2 94 2 181
Dansk Pantebrevsbars A/S, Kabenhavn, b) - - 30 - - - - -138 -
Erhvervsinvest K/S, Kabenhavn, d) 22 - 7 174 - 183 0 39 -5 188
E-nettet Holding A/S, Kebenhavn, c) 25 18 -3 200 141 56 -0 6 -14 62
JSNFA A/S, Aalborg, d) 25 - - 5 1 4 0 2 -
Boligsiden A/S, Kebenhavn, c) 23 14 2 13 2 11 0 3 , 8
Core Property Management A/S, Kebenhavn, b) 20 23 5 36 7 30 1 4 7 28
Scandinavian Private Equity Partners A/S, Kgbenhavn, e) 37 1 1 11 1 8 0 4 - 9

* Indregnes pa baggrund af seneste arsrapport eller perioderegnskabet pr. 30. september safremt arsrapporten ikke foreligger.

' | forbindelse med salget af Nykredit Forsikring A/S er kapitalandelene i FDC A/S og FDC ApS afhandet.

a) Ejendomsvirksomhed
b) Under likvidation

c) Datavirksomhed

d) Investeringsvirksomhed
e) Radgivningsvirksomhed
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Navn og hjemsted

Andre virksomheder hvori koncernen besidder mindst 10% af selskabskapitalen

Bisca Holding A/S, Vedbak * 25 11 78

Cross Atlantic Partners KS IV, Kgbenhavn * 17 10 115

Cross Atlantic Partners KS V, Kabenhavn * 13 -4 79

ED Equity Holding B.V., Amsterdam * 30 -0 8

Ejendomsselskabet Nordtyskland | A/S, Kebenhavn * 10 5 55

Ejendomsselskabet Nordtyskland Ill A/S, Kebenhavn * 29 13 135

Ejendomsselskabet Nordtyskland IV A/S, Kebenhavn * 48 10 102

EQT lll No 3 LP, Guernsey * 16 177 286

Erhvervsinvest Il K/S, Kabenhavn * 11 56 358

Erhvervsinvest Management A/S, Kgbenhavn * 10 1 16

Fredericia Erhvervs-Investering ApS, Fredericia * 10 -0 0

Jeudan A/S, Kgbenhavn * 17 229 4.383

Kelsen Holding A/S, Nerre Snede * 11 44 328

Sparinvest Holding A/S, Heje-Taastrup * 11 71 346

VP Securities A/S, Kgbenhavn * 13 67 144

*Ifelge seneste offentliggjorte arsrapport

Foreningen Nykredit koncernen besidder via Nykredit Realkredit mere end 20 % af aktierne i selskaberne Bisca Holding A/S, ED Equity Holding B.V,
Ejendomsselskabet Nordtyskland Il A/S og Ejendomsselskabet Nordtyskland IV A/S, men har hverken bestemmende eller betydelig indflydelse i selskaberne.
Nykredit Holding Koncernen har hverken repraesentanter i bestyrelsen eller direktionen og har saledes ingen indflydelse pa de skonomiske og driftsmassige forhold
i selskaberne. Aktiebeholdningerne er derfor regnskabsmaessigt behandlet som en aktieinvestering, der indgar i handelsbeholdningen.
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NYKREDITS LEDELSE

Bestyrelsen og direktionen udger Foreningen
Nykredits ledelse.

BESTYRELSEN

Medlemmerne af Foreningen Nykredits
bestyrelse veelges for ét ar ad gangen. Der var
senest valg den 23. marts 2011. Der er ikke
fastsat begraensninger for genvalg.

| det felgende redeggares der for de enkelte
bestyrelsesmedlemmers stilling, alder,
anciennitet i bestyrelsen og gvrige ledelseshverv
i andre danske og udenlandske selskaber samt
kraevende organisationsopgaver.

Steen E. Christensen
Advokat

Fadt den 2. april 1947
Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2000

Indehaver og bestyrelsesmedlem i
Plesner Advokatfirma

Bestyrelsesformand i:

Nykredit Holding A/S

Nykredit Realkredit A/S

A/S Motortramp
Bornholmstrafikken Holding A/S
Aktieselskabet Dampskibsselskabet
Orients Fond *

Det Arnstedtske Familiefond
Ejendomsselskabet Amaliegade 49 A/S
Margrethelund Gods A/S

Persolit Holding A/S

Rosendal Gods A/S

Nastformand for bestyrelsen i:
Danske Faerger A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Danish Nitrogen Import A/S
Ny-Nitrogen A/S

Persolit Entreprengrfirma A/S

Skov-Sam Holding ApS og

Skov-Sam Holding Il ApS med tilhgrende
datterselskaber

Direkter i Advokatanpartsselskabet Steen E.
Christensen

Juridisk sekretaer for Foreningen Danske
Godser og Herregarde (Godsejerforeningen)
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Nina Smith
Professor

Fedt den 17. oktober 1955
Indtradt i bestyrelsen den 1. oktober 2004

Professor ved Institut for @konomi,
Aarhus Universitet

Bestyrelsesformand i:
Niras Gruppen A/S

Neestformand for bestyrelsen i:
Favrskov Gymnasium

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S
Niras Fonden

Arhus Festuge

Villum Fonden *

Hans Bang-Hansen
Gardejer

Fedt den 15. august 1955
Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2001

Naestformand i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Bjerre Gymnastik- & Idretsefterskole
Akademiet (BGI Akademiet)

Horsens Folkeblads Fond

Kommunale opgaver:

1. viceborgmester Horsens Kommune
Formand for Teknik og Miljgudvalget i
Horsens Kommune
Bestyrelsesmedlem i Midttrafik

Formand og direkter Arnen Holding ApS
Formand og direkter LNT Invest ApS
Formand Hastrupgard ApS

Kristian Bengaard ***
Seniorkonsulent

Fgdt den 16. august 1958
Indtradt i bestyrelsen den 1. marts 1999

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Kobak Strand Konferencecenter A/S **
Medlem af Finansforbundets hovedbestyrelse

Michael Demsitz
Adm. direktar

Fedt den 1. februar 1955
Indtradt i bestyrelsen den 1. april 2004
Adm. direkter i Boligkontoret Danmark

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Holding A/S

Nykredit Realkredit A/S

Almen Bolignet
Boligselskabernes Landsforening

Merete Eldrup
Adm. direkter

Fadt den 4. august 1963
Indtradt i bestyrelsen den 24. marts 2010

Adm. direkter i TV2/DANMARK A/S

Bestyrelsesformand i:
TV2BIBA/S
TV2DTTA/S

TV 2 Networks A/S
TV 2 News A/S

TV 2 Radio A/S

TV 2 World A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S
East Production A/S
Gyldendal A/S

Lisbeth Grimm ***
Faglig konsulent

Fadt den 8. september 1957
Indtradt i bestyrelsen den 27. marts 2008

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Steffen Kragh
Koncernchef

Fadt den 6. april 1964
Indtradt i bestyrelsen den 1. april 2006

Adm. direkter i Egmont Fonden og Egmont
International Holding A/S
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Bestyrelsesformand i:

Cappelen Damm AS

Nordisk Film A/S

Lindhardt og Ringhof Forlag A/S
Egmont Holding A/S

Egmont Administration A/S

Naestformand i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Susanne Mgller Nielsen ***
Supportmedarbejder

Fedt den 21. maj 1962
Indtradt i bestyrelsen den 1. august 2009

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Anders C. Obel
Adm. direktar

Fedt den 19. oktober 1960
Indtradt i bestyrelsen den 25. marts 2009

Adm. direktar i C. W. Obel A/S

Bestyrelsesformand i:
Aktieselskabet Amaliegade 10 *
Ejendomsselskabet Stigsborgvej A/S
C. W. Obel Ejendomme A/S

C. W. Obel Projekt A/S

Obel-LFI Ejendomme A/S

SGD-Bera A/S

Semco Maritime A/S

Nastformand for bestyrelsen i:
Danfoss-Semco A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Holding A/S

Nykredit Realkredit A/S
Skandinavisk Holding A/S
Scandinavian Tobacco Group A/S
Skandinavisk Holding Il A/S
Fonden Det Obelske Jubilzeumskollegium
Thomas Harttung A/S

Fritz Hansen A/S

Slowmoney A/S

Erhvervsinvest Management A/S
Woodmancott Fonden
VL-Grupperne

BlackCarbon A/S *
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Jens Erik Udsen
Direktar

Fedt den 1. november 1946
Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 1998

Direktar i Nesdu A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Holding A/S

Nykredit Realkredit A/S

Jeudan A/S

Nesdu A/S

Renhold A/S **
Renholdningsselskabet af 1898 **
SBS byfornyelse s.m.b.a.

Leif Vinther ***
Personaleforeningsformand

Fgdt den 18. april 1959
Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2000

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

DIREKTIONEN

| det felgende redegeres der for
direktionsmedlemmets stilling, alder,
anciennitet i direktionen og gvrige
ledelseshverv. Heri indgar de hverv i andre
erhvervsvirksomheder, som bestyrelsen i

henhold til § 80 i lov om finansiel virksomhed

har givet tilladelse til.

Peter Engberg Jensen
Koncernchef

Fedt den 6. april 1953
Indtradt i koncerndirektionen den
1. marts 1997

Direkter i:
Nykredit Holding A/S
Nykredit Realkredit A/S

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Administration V A/S
Realkreditradet

Fonden Business LF*

Praesident i European Mortgage Federation
* Indtradt i 2011

** Udtrddt i 2011
*** Medarbejderrepraesentant
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